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Der Handel der (Revolution. 


Der Kongreß der Volkswirtſchaftsräte in 
Moskau hat das handelspolitiſche Programm 
der Sowjet⸗Republik aufgeſtellt. Ob dieſes Pro⸗ 
gramm auch nur in einigem Umfang ſchließlich 
in die Tat umgeſetzt werden wird, läßt ſich 
noch gar nicht feſtſtellen. Aber es iſt auch als 
Abſicht intereſſant. Denn wir haben es hier 
mit dem erſten handelspolitiſchen Programm zu 
tun, das auf der Grundlage des Sozialismus 
aufgeſtellt wird. Man greift danach mit ganz 
beſonderem Intereſſe, und es iſt die Annahme 
nur zu begreiflich, daß dieſe unerhört neue Ver⸗ 
wirklichung einer bisher niemals erprobten öko⸗ 
nomiſchen Lehre auch in ihrem handelspolitiſchen 

rogramm etwas noch nicht Dageweſenes bieten 
muß. Aber wenn man es geleſen hat, dann 
legt man es ſchwer enttäuſcht 
Hand. Denn es iſt im Grunde gar nichts an⸗ 
deres als die wiederaufgelebte und von neuem 
zu wirtſchaftlichem Geſetz gewordene Praxis des 
Merkantilismus. f 

Kein Wunder! Der Merkantilismus war 
bedachte Wirtſchaftsförderung durch den Staat 
zum Nutzen des Staates Der Sozialismus iſt 
Wirtſchaft der Geſellſchaft zum Nutzen der 
Geſellſchaft. Die Geſellſchaft aber tritt nach 
außen lediglich durch den Staat in die Gr- 
ſcheinung. Infolgedeſſen wirtſchaftet der mo⸗ 
dernſte Sozialismus, durch und für den Staat 
genau ſo wie das älteſte Merkantilſyſtem. 

Die Grundlehre des Merkantilſyſtems war 
die Förderung der Manufaktur. Alles, was 
Geld ins Land brachte, wurde protegiert. Alles, 
was Geld außer Landes trug, wurde verboten. 
Die Bodenſchätze ſollten möglichſt im Lande 
elbſt verarbeitet und veredelt werden, weil die 
lusfuhr der verarbeiteten Produkte mehr Geld 
einbrachte als die Ausfuhr der Rohſtoffe, die 


aus der 


noch dazu andere Länder reicher werden 
und ihnen auf die Dauer Geld vom eigenen 
Lande zufließen ließ. Wenn ſich bei den merkan⸗ 
tiliſtiſchen Syſtemen alles um das Geld drehte, 
ſo lag das an der primitiven Erkenntnis der 
wirtſchaftlichen Zuſammenhänge in der damaligen 
Zeit, die eben Geld als den Inbegriff und die 
einzige Form des Reichtums erſcheinen ließ. 
Für den Sozialiſten, der mit der ganzen öko⸗ 
nomiſchen Bildung ſeines Jahrhunderts aus⸗ 
gerüſtet iſt, wird das Geld zum nebenſächlichen 
und entbehrlichen Faktor im Wirtſchaftsleben. Es 
iſt das Tauſchmittel, das allmählich Fetiſch⸗ 
charakter erhalten hat, das zum Götzen der 
kapitaliſtiſchen Wirtſchaft wurde. Das Gelt 
verſchleiert die Zuſammenhänge des Waren 
tauſches, der durch den „Geldſchleier“ verhüllt, 
dem Betrachter geſpenſtiſch verzerrt erſcheint 
Der Sozialiſt weiß, daß der Reichtum eines ? 
Staates in der Fülle der Arbeitsgelegenhei 
begründet iſt, und der ruſſiſche Außenhandels. 
Somjet ſtellt deshalb den ſtaatlich regulierten 
Außenhandel in erſter Linie in den Dienſt der 
Schaffung von Arbeitsgelegenheit. 

Die Vorausſetzungen dafür ſind dem Zu⸗ 
ſtand der ruſſiſchen Wirtſchaft und der Eigenart 
des ruſſiſchen Landes angepaßt. Die Rohſtoff⸗ 
ausfuhr zu verbieten, geht natürlich in einem 
Lande nicht an, das alle möglichen Nahrungs⸗ 
mittel und Rohſtoffe in großer Fülle enthält. 
Man weiß, auch im ſozialiſtiſchen Moskau, daß 
man nur durch die Rohſtoffausfuhr die Mittel 
erhält, um die notwendigen Einfuhren zu be⸗ 
zahlen. Aber man will allmählich verſuchen, 
die Ausfuhr der Rohſtoffe zu beſchränken, und 
zwar in dem Maße, wie man ſie im eigenen 
Lande ſelbſt ſteigend verarbeiten kann. Dieſe 
Steigerung der Verarbeitungsmöglichkeit ſoll 
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durch die Schaffung einer nationalen ruſſiſchen 
Induſtrie erzielt werden. Und deshalb ſoll in 
erſter Linie Gewicht darauf gelegt werden, Pro⸗ 
duktionsmittel einzuführen, alſo Maſchinen und 
Geräte aller Art. Auf dieſe Weiſe denkt man 
zunächſt die wichtigſten Zweige der Rohſtoff⸗ 
und bearbeitenden Inbuſtrien zu ſichern, die 
Fabrikation von landwirtſchaftlichen Maſchinen 
allmählich in eigene Hände zu bekommen und 
das Eiſenbahnmaterial ſelbſt herzuſtellen. In 
demſelben Maße, wie durch das Wachſen der 
nationalen Erzeugung die Ausfuhr der Roh⸗ 
ſtoffe beſchränkt werden kann, ſoll gleichzeitig 
auch die Einfuhr von Maſſenbedarfsartikeln 
eingeſchränkt werden. Und Hand in Hand da- 
mit geht ein Einfuhrverbot für Luxusgegen⸗ 
ſtände und Artikel des perſönlichen Bedarfs. 
Man ſieht alſo, daß es ſich hier tatſächlich 
um die zeitgemäße Uebertragung des Merkantil⸗ 
ſyſtems handelt. Es iſt außerdem aber von ganz 
beſonderem Intereſſe, ſich zu vergegenwärtigen, 
daß im Grunde genommen der Volkskommiſſar 
der ruſſiſchen ſozialen Republik gar keine andere 
Handelspolitik treibt, als ſie der Finanzminiſter 
des Zaren, Herr Witte, in großem Stile zu 
treiben verſucht hat. Denn auch Wittes Plan 
hat darin beſtanden, eine nationale Induſtrie 
für Rußland um jeden Preis zu ſchaffen. Er 
ſchuf für Rußland den Schutzzoll auf Induſtrie⸗ 
erzeugniſſe, förderte dadurch die fremde Ma⸗ 
ſchinen⸗ und Kapitaleinfuhr. Der Somjet ver- 
ſchmäht das Mittel des Schutzzolls als überlebt. 
Er arbeitet radikaler mit Einfuhrverboten und 
Einfuhrbeſchränkungen. 
N Im Zarenreiche ſpielte die Ausfuhr eine 
ganz beſondere Rolle. Sie wurde in hohem 
Maße begünſtigt, weil die eigentümliche Finanz⸗ 
politik des Landes auf einen rein agrariſchen, 
induſtriell dagegen unentwickelten Wirtſchafts⸗ 
zuſtand ein Goldwährungsſyſtem gepfropft hatte 
und zur Deckung der dauernden Goldverpflich- 
tungen ans Ausland große Aktivüberſchüſſe der 
Handelsbilanz gebrauchte Infolgedeſſen führte 
das Land, ohne Rückſicht auf den eigenen Ge⸗ 
brauch, Bodenſchätze und Getreidearten aus. 
Im Grunde genommen diente alſo auch hier 
die Ausfuhr dazu, um Geld hereinzubekommen, 
d. h. Reichtum, wie ihn die Finanzminiſter des 
Zaren verſtanden. Die ruſſiſche Räterepublik 
will gleichfalls mit der Ausfuhr ſich Reichtum 
ſichern, aber wie wir geſehen haben, Produktions⸗ 
mittel, aber unter Ausſchaltung des Geldes. 
Sie will nicht gegen Rohſtoffe und Getreide 
Geld, ſondern ihr nützlich erſcheinende Waren 
eintauſchen. Sie verlangt daher vom Käufer ihrer 


Rohſtoffe, dem dieſe in ausländiſcher Valuta 
berechnet werden, die Lieferung einer beſtimmten 
Menge eigener Erzeugniſſe als Gegenwert. Es 
ſollen zunächſt Holz, Flachs. Hanf, Borſten, 
Schmieröl, Rohleder, Felle, Tabak und Metalle 
ausgeführt werden. Dagegen werden in erſter 
Linie Maſchinen und Geräte und in zweiter 
Linie mit Ausſchluß der Luxuswaren auch 
andere Fertigfabrikate zugelaſſen. 

Die ruſſiſche Räterepublik weiß nun natür⸗ 
lich, daß die Entwicklung zum Induſtrialismus 
in Rußland ſehr langſam vor ſich gehen würde, 
wenn fie ganz auf nuſſiſche Schultern geſtellt 
wäre. Und ſie ermutigt deshalb genau ſo, wie 
es unter dem Zarenreich der Fall war, die 
Einwanderung fremdländiſcher Gewerbe. Auch 
hier lebt der alte Merkantilismus wieder auf. 
Man denkt unwillkürlich an die Hugenotten, 
denen der große Kurfürſt in Brandenburg Schutz 
gewährte, weil fie ihre heimiſchen Gewerbe dort- 
hin verpflanzten, an die Maulbeerbaumzucht, die 
Friedrich der Große von Südfranzoſen anlegen 
ließ, an die Tuchweber und Färber, die von 
der Königin Eliſabeth gaſtfrei und egoiſtiſch 
nach England gezogen wurden. Aehnliches ge⸗ 
ſchieht in der ruſſiſchen Räterepublik auf ganz 
moderne Art und Weiſe: für eingeführte Pro- 
duktionsmittel kann Zahlung in Form gewiſſer 
Konzeſſionen gewährt werden, unter der Be- 
dingung, daß die Konzeſſionäre ſich ver⸗ 
pflichten, noch nicht erſchloſſene Gebiete aufzu⸗ 
ſchließen. Die ſozialiſtiſche Republik bleibt an 
den Erträgniſſen der konzeſſionierten Betriebe 
ſolange beteiligt, bis ſie nach Ablauf der Kon⸗ 
zeſſionsdauer ganz in ihre Hände übergehen. 

Es iſt überflüſſig zu ſagen, daß unter 
ſolchen Umſtänden von einem freien Handel 
keine Rede ſein kann. Die Warenzufuhr aus 
dem Auslande wird durch Wirtſchaftsämter 
geſchätzt, im geſchätzten Umfang zugelaſſen 
und dann auf dem Wege des Tauſches — natür⸗ 
lich von Staat zu Staat oder doch mindeſtens 
von ſtaatlich beaufſichtigter Organiſation zu 
ebenſolcher Organiſation im anderen Staat — 
geregelt. Ausfuhr und Einfuhr ſind alſo mono⸗ 
poliſtert. Aber die Formen des Einkaufes der 
einzuführenden Gegenſtände werden nicht ohne 


weiteres einheitlich ſchabloniſiert. Es tft ſowohl 


der ſtaatliche, als der öffentlich beaufſichtigte 
und regulierte als auch der private Einkauf als 
möglich in Ausſicht genommen. Das nähere 
darüber, in welchen Fällen die einzelnen Me⸗ 
thoden zur Anwendung kommen ſollen, iſt aus 
den Veröffentlichungen nicht zu erſehen. Es 
werden da vermutlich Nützlichkeitserwägungen 


ausſchlaggebend fein, wahrſcheinlich ganz ähn⸗ 
liche Erwägungen, wie ich ſie in früheren Auf⸗ 
ſätzen des Plutus für die zukünftige deutſche 
Uebergangswirtſchaft vorgeſchlagen habe: Man 
hat jeweils zu prüfen, welche Form des Ein⸗ 
kaufs den billigſten Bezug und die vollſtändigſte 
Bedarfsdeckung nach den Handelsuſancen und 
der Marktlage in den einzelnen Waren verbürgt. 
Der Handel der Privatkaufleute wird alſo unter 
Umſtänden auch in den Dienſt der Sozialiſtiſchen 
Republik geſtellt werden. Aber die Spekulations⸗ 
tätigkeit des Handels wird ausgeſchaltet. Erſoll nur 
als reiner Vermittler fungieren und „die Ver⸗ 
mittlungsgebühren und die Verdienſte des 
Handelskapitals ſollen auf ein Mindeſtmaß 
herabgeſetzt werden, das höchſtens eine ſtaat⸗ 
liche Kommiſſionsgebühr zuläßt“. Ich habe 
früher ſchon einmal darauf hingewieſen, daß 
die neuen Formen der Wirtſchaft in Rußland 
nicht ohne Einwirkung auf die zukünftigen 
Wirtſchaftsformen in andern Ländern bleiben 
können. Die ruſſiſche Organiſation erfordert 
entſprechende Gegenorganiſationen überall dort, 
wo Handel mit Rußland getrieben wird. Man 
kann ja nun dagegen einwenden, daß alles davon 
abhängt, ob die ſozialiſtiſche Staatsverfaſſung 
in Rußland von Dauer ſein wird oder nicht. 
Aber dieſer Einwand iſt doch nur ſehr bedingt 
ſtichhaltig. Denn in Rußland wird, wie in 
allen kriegführenden Ländern, welche Staats⸗ 
form ſpäter auch immer dort herrſchen wird, 
mindeſtens für die Zeit der Uebergangswirtſchaft 
das Monopol des Staats auf wichtigen Gebieten 
in Geltung bleiben. Und auch wir müſſen uns an 
den Gedanken gewöhnen, daß wahrſcheinlich in 
den erſten Jahrzehnten nach dem Kriege nirgend 
in weſentlichem Umfange die Rückkehr zu voll⸗ 
kommen freier Wirtſchaft und beſonders zu voll- 
kommen freiem Handel möglich ſein wird. 

Ein intereſſantes und heikles Problem tut 
ſich für die Räterepublik auf: Für die Ausfuhr 
an Rohſtoffen ſollen neben wichtigen Maſſen⸗ 
bedarfsartikeln hauptſächlich Produktionsmittel 
geliefert werden. Das bedeutet tatſächlich, daß 
gegen jedes Quantum ausgeführter Rohſtoffe 
ein gewiſſes Maß von dauernder Arbeitsgelegen⸗ 
heit neu ins Land gebracht wird. Im privat⸗ 
kapitaliſtiſch organiſierten Staat würde auch bei 
ſtaatlich gelenkter Wirtſchaft der Prozeß ſich 
ſehr einfach entwickeln: Die Maſchinen gehen 
in den Beſitz von Fabrikanten über, die 
dem Staat den Gegenwert bezahlen, den er 
wieder den Lieferanten, der für die Ausfuhr 
angeſchafften Rohſtoffe bezahlt. Das Privat⸗ 
apital würde alſo für die Zirkulation ſorgen 
und das Privatkapital betreibt die Produktions⸗ 
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mittel mit Abgabe an den Staat, mit der Ver⸗ 
pflichtung beſtimmter Arbeitslöhne uſw. Aber 
in der ſozialiſtiſchen Republik iſt das Privat⸗ 
eigentum an ſachlichen Produktionsmitteln ja 
aufgehoben. Wer betreibt nun in ihm die 
eingetauſchten Maſchinen? Will man Staats⸗ 
fabriken anlegen, will man auch Inländern 
Konzeſſionen für Fabriken unter Beteiligung 
des Staates am Reingewinn einrichten? Ob 
für alle dieſe Fragen bereits beſtimmte Pläne 
beſtehen und ob ſie ſchon irgendwie zur An⸗ 
wendung gebracht find, das ift bisher nicht 
bekannt geworden. 

Daß dieſe ganze Handelspolitik aus modern 
ſozialiſtiſchen Erwägungen entſtanden, im 
Grunde genommen zu keinen neuen Formen 
geführt hat, iſt für den, der ſich den Blick für 
große hiſtoriſche Linien gewahrt hat, kein 
Wunder. Denn überall in der Geſchichte treten 
unter den gleichen gegebenen Verhältniſſen und 
aus den gleichen Urſachen und zur Erfüllung 
der gleichen Zwecke die gleichen Formen der 
Mittel wieder in die Erſcheinung. Der Sozialis⸗ 
mus muß deshalb denn auch in ſeiner Handels⸗ 
politik die gleichen Erſcheinungen wie der Merkan⸗ 
tilismus zeitigen, wo er in einem kapitaliſtiſch noch 
ſchwach entwickelten Lande auftritt, wo alſo 
im Grunde genommen auch mit der ſozialiſtiſchen 
Protektion dasſelbe erreicht werden ſoll, wie 
mit der Protektion im Zeitalter der Manufaktur. 
Dieſer erſte Verſuch einer praktiſchen ſozialiſtiſchen 
Handelspolitik iſt aber für uns Deutſche aus 
einem beſonderen Grunde noch von erheblichem 
Intereſſe. Nirgends iſt theoretiſch der ſozia⸗ 


liſtiſche Gedanke fo bis zum äußerſten durch⸗ 


gedacht worden, wie in Deutſchland. Aber 
gerade die deutſche Sozialdemokratie hatte bis 
zum Krieg, von einzelnen Anſätzen abgeſehen, 
keine eigene ſozialiſtiſche handelspolitiſche Theorie 
entwickelt. Sie iſt durch eine eigenartige Ver⸗ 
kettung politiſcher Umſtände auf dem grund⸗ 
ſätzlichen Standtpunkt des Freihandels ſtehen⸗ 
geblieben. Schon während der Zeit meiner 
Zugehörigkeit zur ſozialdemokratiſchen Partei 
habe ich gemeinſam mit Schippel und Calwer 
darauf hingewieſen, daß hier ein. Widerſpruch 
klafft. Denn die Freihandelstheorſe entſtammt 
dem Gedankenreich des grundſätzlich organi⸗ 
ſationsfreundlichen alten Liberalismus. Eine 
ſozialiſtiſche Handelspolitik muß dagegen grund- 
ſätzlich von dem Organiſationsrecht und der Or⸗ 
ganiſationspflicht des Staates ausgehen. Sie 
wird — gleichgültig ob mit oder ohne Schutz⸗ 
zölle — im Prinzip ſchutzzöllneriſch fein. Der 
handelspolitiſche Verſuch der ruſſiſchen Räte⸗ 
republik beweiſt, wie berechtigt unſere frühere 
Kritik geweſen iſt. ; 
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Die Entwertung des Geldes. 


Von Gerichtsaſſeſſor Dr. Hafenclever, Düſſeldorf. 


Die ſtändig wachſende Teuerung auf allen Ge⸗ 
bieten hat die Finanzpolitiker fait aller kriegführen⸗ 
den und teilweiſe auch der neutralen Staaten vor 
ein ſchwieriges Problem geſtellt. Bei feiner Bez 
urteilung und Löſung pflegen ſie bisher von dem 
alten nationalökonomiſchen Satze auszugehen, daß 
Preiserhöhungen durch eine übermäßige Vermehrung 
des umlaufenden Geldes verurſacht würden und bes 
zeichnen dieſen Vorgang mit dem Schlagwort der 
„Inflation“. Solche Vermehrung, jo Sagt man, 
ſchaffe zuſätzliche Kaufkraft und müſſe daher preis— 
ſteigernd wirken. Dieſe Lehre, die noch an die weit 
zurückliegenden Papiergeldkriſen zur Zeit John Laws 
und die Aſſignatenwirtſchaft anknüpft, hat faſt den 
Charakter eines Axioms angenommen. Volkswirt⸗ 
ſchaftliche Theoretiker und leitende Finanzminiſter 
leben in dieſer Anſchauung und machen ſie zur 
Grundlage für die folgenſchwerſten finanzpolitiſchen 
Maßnahmen. Da fie die Urſache der Preisſteige⸗ 
rungen in der Menge der umlaufenden Zahlungs- 
mittel erblicken, jo glauben fie, ihr durch eine Bers 
ntinderung der Zahlungsmittel entgegenwirken zu 
können und dieſe beiſpielsweiſe dadurch zu erreichen, 
daß ſie die Banknoten und Darlehnskaſſenſcheine 
durch verſtärkte Ausgabe von Kriegsanleihe oder 
Schatzanweiſungen aus dem Verkehr ziehen oder 
möglichſte Steigerung des bargeldloſen Zahlungs- 
verkehrs empfehlen (Calwer in der „Konjunktur“ 
vom 27. 2. 1918). Praktiſch hat dieſe Anſchauung 
dazu geführt, daß in den erſten Kriegsjahren für 
die beſetzten Gebiete (Ober-Oſt und Belgien) be- 
ſondere Währungen mit eigenen Noten geſchaffen 
wurden, um das Umlaufsgebiet der Neichsbanknoten 
zu verkleinern, und es hat den Anſchein, als ob ſie 
auch wieder zu der ſoeben beſchloſſenen außertermin⸗ 
lichen Ausgabe von Reichsſchatzanweiſungen beis 
getragen hätte. 

Daß dieſe Wittel lediglich das Symptom der 
Krankheit treffen, ohne die Grundurſachen zu er— 
fajfen, zeigt eine überaus klare und gedanfenreiche 
Studie, die der auf dem Gebiet der Währungs- 
fragen bereits mehrfach hervorgetretene Recht- 
anwalt Dalberg bei Puttkammer & Mühlbrecht hat 
erſcheinen laſſen (Die Entwertung des Geldes, Berlin 
1918). Unter Beleuchtung aller Seiten des Problems 
wird darin der Nachweis geführt, daß das Geld oder 
die Amlaufsmittel zu Unrecht beſchuldigt werden, 
Urheber der „ſinkenden Kaufkraft“ zu ſein, daß viel⸗ 
mehr die wahre Urſache in einer außerordentlichen 
Kreditüberſpannung — und zwar vorzugsweiſe des 
Staatskredits — zu ſuchen ijt.. 

Auch dem oberflächlichen Beobachter muß es 
ja im Grunde merkwürdig erſcheinen, daß man die 
Preisbildung dadurch zu erklären ſucht, daß rein 
mechaniſch, ohne Rückſicht auf pſychologiſche Mv- 
mente, der Summe der Waren und Arbeitsleiſtungen 
auf der einen Seite die Summe der jeweils vor— 


handenen Geldzeichen auf der anderen Seite gegen⸗ 
übergeſtellt werden. Das hat hiſtoriſch einen Sinn, 
ſolange es zur Vermittlung des Güterkauſchverkehrs 
lediglich konkrete Geldzeichen, Gold oder Gold dar⸗ 
ſtellende Banknoten gab. In der modernen Volks- 
wirtſchaft aber wird ſchon ſeit geraumer Zeit die 
Hauptmenge aller Zahlungen im Wege des Giro— 
verkehrs, der buchmäßigen Verrechnung, durch Scheck 
und Wechſel vollzogen und lediglich ein kleiner Teil 
durch Noten und Geld vorgenommen. Die Käufe, 
die im Wege der Verrechnung beglichen werden, 
haben deshalb ebenſolchen Anteil an der Preis- 
bildung wie diejenigen, bei denen die Zahlung in 
Noten erfolgt. Der bargeldloſe Zahlungsverkehr 
kann alſo das Uebel keineswegs beſeitigen. 

Schon hieraus geht hervor, daß die Haupturſache 
der Preisſteigerung in einer anderen Nichtung zu 
ſuchen ijt als in der bloßen Vermehrung der Unm- 
laufsmittelmenge. Wenn man von einer verringer⸗ 
ten Kaufkraft des Geldes ſpricht, ſo bedeutet das 
ja im Grunde, daß die Güter an der Geldeinheit 
gemeſſen höher geſchätzt werden, und dieſe höhere 
Schätzung drückt ſich dann in der Preisziffer aus; 
nicht die Geldeinheit, ſondern die Schätzung des 
Güterwechſels und in dieſer Schätzung kommen eine 
Anzahl perſönlicher Erwägungen zum Ausdruck. 
Das Problem der Geldentwertung iſt alſo das 
Problem der Preisbildung; die Preisbildung aber 
vollzieht ſich durch die Wirkungen von Angebot 
und Nachfrage. Von ihnen, nicht von den Umlaufs⸗ 
mitteln, kann deshalb die Unterjuchung über das 
Problem der „Inflation“ nur ausgehen, und es iſt 
lediglich eine Unterfrage, ob und in welcher Weiſe 
das Geld mit ihrer Geſtaltung im Zuſammen— 
hang ſteht. 

Wenn man nun die Angebotsſeite betrachtet, 
ſo hat ſie durch den Krieg eine erhebliche Aenderung 
erfahren. Mit der Einſchränkung der Einfuhr, der 
Verminderung der Arbeitskräfte, der Umſtellung der 
Induſtrie für Kriegszwecke haben ſich die zum Kauf 
ſtehenden Güter allgemein ſtark verringert. Dazu 
kommt, daß von dieſem an ſich ſchon verringerten 
Angebot der Staat einen erheblichen Teil für jid 
in Anſpruch nimmt und lediglich der Reit zur 
Deckung des privaten Bedarfs übrig bleibt. Würde 
die Nachfrage auch nur gleich bleiben, ſo ſtände 
ihr ein bedeutend niedrigeres Angebot an Waren 
gegenüber. Schon dadurch müſſen die Preiſe ſteigen. 

Noch tiefgreifendere Veränderungen aber haben 
ſich auf der Nachfrageſeite vollzogen. Nachfrage iſt 
zunächſt nicht — wie es nach der eingangs ange- 
führten Theorie den Anſchein hat — gleichbedeutend 
mit jeweils umlaufender Geldmenge. Für ſich allein 
ijt dieſe tote Materie und kann auf die Preig- 
geſtaltung keinen Einfluß haben. Niemand wird 
allein dadurch, daß er zufällig bares Geld bei fidh 
trägt, zum Kauf veranlaßt. Andererſeits kauft 
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beiſpielsweiſe ein Kaufmann, der Bedarf an Gütern 
hat, auch dann, wenn er im Augenblick des Kaufes 
kein bares Geld zur Verfügung hat. Entſcheidend 
für die Preisbildung iſt aber der Moment des Kauf⸗ 
abſchluſſes; denn er enthält, wie Dalberg ſehr richtig 
hervorhebt, die Preisbeſtimmung. Die Erfüllung des 
Kaufgeſchäftes, vor allem die Zahlung, pflegt — 
da Zug⸗um⸗Zuggeſchäfte ſelten find — dem Abp- 
ſchluß meiſt erſt viel ſpäter zu folgen. In manchen 
Geſchäftszweigen findet die Regulierung erſt am 15. 
des der Lieferung folgenden Monats ſtatt. 

Entſcheidend für die Entſtehung von Nachfrage 
ijt darum nicht die Menge baren Geldes, über die 
der Käufer gerade verfügt, ſondern der Kaufwille. 
Und dieſer wird in erſter Linie von dem wirtſchaft⸗ 
lichen Bedürfnis, in zweiter von der Rückſicht auf 
die Kaufkraft des Käufers beſtimmt. Erſt in dritter 
Reihe ſteht die Frage, ob und inwieweit fih die 
Kaufkraft in die nötigen Kaufmittel umſetzen läßt, 
unter denen das Geld nur eine und nicht die aus- 
ichlaggebende Volle ſpielt. Außer den Banknoten 
können ſie Schecks, Wechſel, Bankgeld und andere 
zur Verrechnung geeignete Forderungen übernehmen. 

Die Kaufkraft iſt im we entlichen gleichbedeutend 
mit dem Vermögen einer Perſon im ganzen. Als 
ſolches begreift es auch das Einkommen in ſich; 
denn die jeweiligen Einkünfte bilden einen Teil 
des Geſamtvermögens. Praktiſch freilich kann die 
im Vermögen ruhende Kaufkraft nicht vollſtändig 
ausgenutzt werden, weil bereits allgemein die Mobis 
liſierung gewiſſer Vermögensteile auf Schwierig- 
keiten ſtößt. Im ganzen bleibt ſie auf marktgängige 
Waren und Wertpapiere beſchränkt. 


Solange ein Kaufbedürfnis nicht vorhanden iſt, 
bleibt die Kaufkraft des Vermögens latent. Tritt 
ein ſolches auf, ſo hängt es von ſeiner Intenſität ab, 
ob und inwieweit der Kaufliebhaber die im Bera 
mögen ruhende Kaufkraft zu mobiliſieren ſich ent- 
ſchließt. Das pſychologiſche Moment der Schätzung 
nach Autzen und Koſten beherrſcht die Erwägung. 
Wird ſie bejaht und iſt die Kaufkraft bereits in ge⸗ 
nügender Höhe, etwa in Form von Noten oder Bank⸗ 
geld mobiliſiert, ſo ſind mit einem Blick auf dieſe 
„Kaufmittel“ die Erwägungen abgeſchloſſen; der Kauf- 
entſchluß wird gefaßt, und es tritt Nachfrage ein. 
Ob eine ſolche Wobiliſierung noch erforderlich iſt 
oder nicht oder ob ſie mit größeren oder geringeren 
Schwierigkeiten verknüpft iſt, bleibt natürlich nicht 
ganz ohne Einfluß auf den Kaufentſchluß. Wer den 
Kaufpreis bereits in bar oder in Bankgeld beſitzt, 
das ja jederzeit in Noten umgeſetzt werden kann, 
wird eher geneigt ſein, einem Bedürfnis nachzu⸗ 
geben als derjenige, der ſich durch ſchwierige Verz 
käufe, Hypothekenbeſchaffung oder dergl. die flüſſigen 
Mittel erft beſchaffen muß. 

Sind Kaufmittel nicht vorhanden, ſo umſchließen 
die dem Kauf vorangehenden Erwägungen die Frage, 
ob die zum Kauf erforderliche Mobiliſierung des 
Vermögensteiles möglich iſt. Sie kann geſchehen durch 
Verkauf von Vermögensſtücken oder, wie ſie in den 


weitaus meiſten Fällen vor ſich geht, im Wege des 
Kredites. Für die Frage, ob ein Kaufbedürfnis 
ſich in Nachfrage umſetzen kann, wird alſo der Kredit 
von entſcheidender Bedeutung ſein. Er iſt, wie Dal⸗ 
berg mit Recht jagt, der Angelpunkt aller Wirtſchaft. 


Der Kredit iſt das Mittel, um demjenigen, 
der ein Kaufbedürfnis hat, die Zahlungsmöglich⸗ 
keiten zu verſchaffen, die ihm erlauben, das Bedürfnis 
in Nachfrage umzuſetzen. Im allgemeinen iſt daher 
ein Kreditnehmer kaufluſtig, während der Kreditgeber 
zunächſt auf Kauf verzichtet. Kreditgewährung ver⸗ 
mehrt daher wegen der Kaufneigung des Kredites die 
Nachfrage und ſteigert die Preiſe. In welcher Form 
der Kredit dabei gewährt wird, ob er als Bankgeld, 
durch Wechſeldiskontierung oder Hingabe von Bank⸗ 
noten erfolgt, iſt für die Wirkung nebenſächlich. 
Bedeutungsvoll iſt dagegen, daß die Forderungen, 
die durch den Kredit neu gebildet werden, nur rech⸗ 
neriſch Vermögen und daher fiktives Kapital ſind; 
ſie vermehren zunächſt nur die Nachfrageſeite, wäh⸗ 
rend der Beſtand an realen Gütern auf der Ange» 
botsſeite unverändert bleibt. Nur dann, wenn der 
Kredit produktiven Zwecken dient, tritt nach einiger 
Zeit eine Vermehrung realer Güter ein; vorerſt geht 
auch der zu produktiven Zwecken gegebene Kredit 
kaufend zu Warkte. 


Inwieweit Vermögen durch Kredit in Zahlungs- 
mittel umgeſetzt werden kann (der Perſonalkredit 
bleibt als ſelten außer Betracht), iſt vom Grade der 
Kreditorganiſation abhängig. Da diefe im modernen. 
Wirtſchaftsleben hoch ausgebildet iſt, läßt ſich der 
Kredit in außerordentlicher Weiſe ausdehnen, und 
zwar um ſo mehr, je mehr Kreditbeziehungen in den 
Kreis eintreten. Dies Verfahren findet ſeine Grenze 
lediglich an der Liquidität der Wirtſchaft, und es 
ift daher klar, daß durch eine Ueberſpannung des 
Kredits eine Preisſteigerung ins Ungemeſſene hervor⸗ 
gerufen werden kann. 

Im Kriege ſind es nicht ſo ſehr die Privaten 
wie der Staat, der ſeinen Kredit bis aufs äußerſte 
anſpannt. Sein rieſenhafter Bedarf an Kriegs- 
material aller Art und die Unmöglichkeit, ſein 
hauptſächlich in der Steuerkraft ruhendes Vermögen 
entſprechend zu verwerten, zwingen ihn, den Weg 
der Kreditaufnahme zu gehen. Da ſein Kredit 
praktiſch unbegrenzt iſt, kann er ſich Kaufmittel in 
beliebiger Höhe ſchaffen. Er tut das, indem er ſich 
von der Reichsbank gegen Wechſel Noten geben 
läßt und mit ihnen ſeine Käufe bezahlt. Nach 
einiger Zeit zieht er durch Ausgabe von Kriegs⸗ 
anleihen die Noten wieder aus dem Verkehr und 
erſetzt ſie, ſoweit wie möglich, durch die Anleihen. 
Ein Teil des Reftes ſammelt ſich bei den Depoſiten 
der Banken. Der ſtattgefundene Vorgang iſt dem⸗ 
nach der, daß reale Güter aus dem Verkehr ver- 
ſchwunden und der Konſumtion zugeführt ſind und 
fiktivem Kapital in Form von Forderungen Platz 
gemacht haben. 


Ob das fiktive Kapital als Kriegsanleihe oder 
als Bankgeld in die Erſcheinung tritt, iſt für die 
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weitere Nachfragebildung techniſch von geringer Be⸗ 
deutung. Kriegsanleihe iſt die immobile, Bankgeld 
die mobile Form. Letzteres iſt demnach dem Kauf 
ſtets um einen Schritt näher. Die Anlage in Bank⸗ 
geld deutet darum auf die größere Neigung, bei 
eintretender Gelegenheit zu kaufen. Die ſtarke An⸗ 
ſchwellung des Bankgeldes während des Krieges 
von 6,8 Milliarden im Jahre 1914 auf 12,2 Wil⸗ 
liarden im Jahre 1916 iſt, außer auf die verringerte 
Anlagemöglichkeit zu produktiven Zwecken, auf den 
Wunſch zurückzuführen, bei Friedensſchluß zum 
Kaufe von Rohſtoffen bereit zu fein. Die Anleihe⸗ 
zeichnung führt dagegen als Kredithingabe und 
Immobiliſierung grundſätzlich vom Kaufe ab. Aber 
die Anleihen des Staates genießen in dieſer Be⸗ 
ziehung eine beſondere Stellung. Abgeſehen davon, 
daß ihre Verwandlung in Umlaufsmittel jederzeit 
möglich iſt, haben ſie in vielen Fällen bereits eine 
ebenſolche Umlaufsfähigkeit erlangt wie die Noten 
(3. B. bei der Steuerberichtigung), und beſonders 
ihre Zinskoupons werden wie bares Geld genommen. 
Die Vermögen und damit die Kaufkraft ſind dadurch 
durchweg „flüſſiger“ geworden. 


Es ſind aber lediglich rechneriſche Werte, in 
die das Vermögen der Verkäufer durch das fiktive 
Kapital übergeführt worden iſt. Das nationale Ver⸗ 
mögen an Staatsgütern hat ſich verringert und dieſe 
Verringerung iſt nicht ſo wie im Frieden durch Neu⸗ 
produktion auszugleichen. Bei jedesmaliger Kredit⸗ 
ſchöpfung des Staates durch Ausgabe von Noten 
und Anleihen nimmt dieſer Zwieſpalt zu und äußert 
ſich in doppelter Wirkung. 


Er ſteigert zunächſt allgemein für jedermann 
die Intenſität der beſtehenden Bedürfniſſe, vor allem 
auf den Gebieten, die zu den äußerſten Lebensnot— 
wendigkeiten gehören. Sie haben alſo die Neigung, 
ſich in Nachfrage zu verwandeln, wo ihnen die 
Rüdfiht auf die im Vermögen wurzelnde Kaufkraft 
dies irgend geſtattet. Geringe Vermögen werden dazu 
rückſichtslos angegriffen und Einkommen mehr wie 
bisher zur Konſumtion verwendet. Im beſonderen 
aber ſteigen die Einkommen und Vermögen der 
Verkäufer abſolut durch den Wertunterſchied, den 
ihnen die höheren Preiſe infolge der außerordent⸗ 
lichen Nachfrage des Staates gebracht haben. Auch 
hierin liegt freilich nur eine rechneriſche, keine reale 
Reichtumsſteigerung. Sie läßt aber den Empfänger 
in neue bisher unbekannte Bedürfniſſe hinein⸗ 
wachſen und befähigt ihn zugleich, dieſelben zu den 
geſtiegenen Preiſen zu befriedigen, wenn auch die 
Preiſe das Mehreinkommen zum Teil wieder aus- 
gleichen. Die mobile Form, in der es ſich befindet, 
kommt der Kaufneigung entgegen. Es ift die Pſycho⸗ 
logie des Kriegsgewinners, die hier in die Erſcheinung 
tritt. 


So iſt das Ergebnis, das der Zuſtrom fiktiven 
Kapitals verurſacht hat, Steigerung des Bedürf⸗ 
niſſes, der Kaufkraft und der Flüffigfeit, ſomit 
Steigerung des Kaufwillens und der Preiſe. Die 
Tätigkeit des Handels, deſſen Beruf ja im Kaufen 


beſteht, tut das ihrige dazu und ſo ſetzt ſich auf 
dem erhöhten Preisniveau das Ziel fort. 


Nicht die Vermehrung der Umlaufsmittel iſt 
es alſo, die an der ſtetigen Preisſteigerung in der 
Hauptſache ſchuld iſt, ſondern eine „Kreditinflation“, 
hervorgerufen durch eine Ueberſpannung des Staats⸗ 
kredits. Die Vermehrung der Umlaufsmittel, be⸗ 
ſonders der Noten, tritt lediglich in ihrem Gefolge 
auf; die ſtändig wachſenden Preiſe machen eben 
zur Abwicklung aller Zahlungen eine immer größere 
Menge an Umlaufsmitteln erforderlich. Wird dem 
Verkehr dieſe nicht zur Verfügung geſtellt, und kann 
er ſich nicht mit der Erweiterung bargeldloſer 
Methoden oder Notgeld behelfen, ſo kommt es zu 
Neibungen und wirtſchaftlichen Kriſen, die das Uebel 
nur noch vergrößern. Freilich bildet nun auch die 
Notenmenge einen Teil des fiktiven Kapitals und 
hat als ſolches an der Preisſteigerung Anteil. Aber 
die 20 Milliarden Noten und Darlehnskaſſenſcheine 
bedeuten wenig gegenüber den jetzt annähernd 100 
bis 110 Milliarden Schulden, die der Krieg in 
Form von Anleihen, Schatzanweiſungen und Reihs- 
wechſeln geſchaffen hat und dem Zinsſtrom von jähr⸗ 
lich 4 Milliarden, der wieder aus den Anleihen 
fließt. ` * : 


Gegen dieſe ſtärkſte der Inflationsurſachen hilft 
die Verminderung der Umlaufsmittel nichts. Es 
gibt nur das eine Mittel: Abbau der Staatsver⸗ 
ſchuldung durch Beſteuerung, Nequiſitionen und 
Stärkung der wirtſchaftlichen Tätigkeit, die die realen 
Güter auf der Angebotsſeite vermehrt. Das find 
aber Mittel, die in durchgreifendem Maße im Kriege 
nicht möglich ſind. Wenn ſie auch teilweiſe ange⸗ 
wandt werden, ſo zwingen die Notwendigkeiten des 
Krieges den Staat, durch immer weitere Ausnutzung 
des Kredits die Maſſe des fiktiven Kapitals in 
höherem Maße zu vermehren, als ſie durch Gegen⸗ 
mittel beſeitigt werden könnte. Erſt mit Friedens⸗ 
ſchluß, der den Zuſtrom fiktiven Kapitals hemmt, 
läßt ſich mit nachhaltiger Wirkung etwas dagegen 
erreichen. Die kriegführenden Länder — fie leiden 
alle unter dem gleichen Uebel — müſſen ſich alfo 
mit der fortſchreitenden Teuerung und Entwertung 
des Geldes abfinden. 


Aber auch mit dem Eintritt der Friedenswirt⸗ 
ſchaft wird kaum eine völlige Wiederkehr des alten 
Preisniveaus verbunden ſein. Jedem Preisniveau 
wohnt infolge der Verknüpfung aller Preisbe⸗ 
ziehungen ein gewiſſes Trägheitsmoment inne. In 
ſeiner Erhöhung liegt das Uebel an ſich auch nicht. 
Eine langſam fortſchreitende Preisſteigerung, wie 
ſie jede moderne Kreditwirtſchaft mit ſich bringt, 
verurſacht im Enderfolg keine wirtſchaftliche Ber- 
änderung, weil die höheren Preiſe allgemein durch 
höhere Einkommen ausgeglichen werden. Lediglich 
an der konſtanten Geldeinheit gemeſſen, erſcheint 
der Preis höher. Tritt aber die Teuerung, wie jetzt, 
ſprunghaft auf, ſo kommt dieſer Ausgleich nur einer 
beſtimmten Bevölkerungsklaſſe zugute. Die Preiz- 
ſteigerung begünſtigt die Eigentümer realer Güter 


und benachteiligt die Eigentümer feſtverzinslicher 
Forderungen, wie Rentner und Mündel, ſowie die 
feſtbeſoldeten Beamten. Während aber die Rentner 
ſich bis zu einem gewiſſen Grade dadurch helfen 
können, daß ſie zu produktiver Betätigung zurück⸗ 
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kehren, winkt den Beamten und Mündeln keine 
Hilfe. Dieſe ihnen zu überbringen ſollte um fo 
mehr die vornehmſte Aufgabe des Staates ſein, 
als er ſelbſt an der Verſchlechterung ihrer Lage die 
Schuld trägt. 


Deulſche Finanzreform. 


A 


Eine Schwierigkeit, die fidh bei der Durch 
führung der Reichsvermögensabgabe durch Inzah⸗ 
lungnahme mobiler Werte ergibt, ift die Wahrſchein⸗ 
lichkeit großer Kursverluſte für das Reidh. Gerade 
dadurch, daß das Reith eine ganze Reihe von Wert⸗ 
papieren von den Steuerzahlern übernehmen muß, 
die zunächſt nicht zu verwerten ſind, wächſt die Ge⸗ 
fahr der Kursverluſte. Wie fid die Geldverhält⸗ 
niſſe und damit ja auch die Kursverhältniſſe der 
Wertpapiere bei Abſchluß des Friedens geſtalten 
werden, vermag heute niemand zu ſagen. Es iſt 
möglich, daß die äußeren Verhältniſſe nach Schluß 
des Friedens ſo wenig günſtig ſind, daß die Wert⸗ 
papiere zu niedrigen Preiſen ans Reich gelangen; 
aber auf der anderen Seite iſt ja auch zu bedenken, 
daß wahrſcheinlich erſt mit der durchgreifenden Ver⸗ 
änderung der ſteuerlichen Verhältniſſe die niedrigen 
Zinsſätze verſchwinden und daß der bis dahin be⸗ 
ſtehende billige Zinsfuß den Stand der Wertpapiere 
ſtützt. Für die endgültige Geſtaltung der Wertpapier- 
kurſe wird es aber natürlich von außerordentlicher 
Bedeutung ſein, wie die wirtſchaftlichen und poli⸗ 
tiſchen Verhältniſſe im neuen Dentſchland ausſehen 
werden. Die Effektenverwertungsbank des Reich? 
wird aber auf Jahre, wenn nicht gar auf Jahrzehnte, 
im Beſitz der Wertpapiere bleiben, und mit der 
Möglichkeit von Kursverluſten muß daher jeden⸗ 
falls gerechnet werden. Infolgedeſſen läuft das Reich, 
Gefahr, daß der Ertrag der Vermögensabgabe hinter 
der anfänglichen Schätzung zurückbleibt, daß alſo kein 
erheblicher Teil der Staatsſchuld abgedeckt werden 
kann, wie es zunächſt bei der Uebernahme der Effek— 
ten in Reichsbeſitz den Anſchein haben wird. 

Wie ich ſoeben gezeigt habe, iſt es ja ſchon 


möglich, daß der Zinsertrag der nicht gleich reali⸗ 


ſierbaren Effekten nicht der Zinſenlaſt gleichkommt, die 
aus den entſprechenden Kursbeträgen dieſer Schuld 
dem Reich erwächſt. Wie nun die eben angeſtellte 
Betrachtung ergibt, iſt es andererſeits aber auch 
ebenſo möglich, daß ſelbſt das von jeher als Deckung 
Ader Schuldenlaſt Angenommene die Hoffnung nicht 
erfüllt, die man nach Abſchluß der Erhebung der 
Vermögensabgabe auf ſie ſetzt. Bei dem für das 
Reich nicht Unabwendbaren kann man denn nun 
einſehen, daß man die Vermögensabgabe nicht auf 
einmal, ſondern in jährlichen Raten erhebt. Für 
dieje Form find ja überhaupt eine Reihe von Be- 
fürwortern der Vermögensabgabe. Fh möchte mich 
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grundſätzlich gegen jie erklären; denn dadurch würde 
die Vermögensabgabe zunächſt einmal vollkommen 
den Charakter eines Opfers verlieren. Die jährlich 
zu entrichtende Vermögensabgabe läuft außerdem 
Gefahr, zu einer dauernden Einrichtung zu werden, 
und dann ſprechen gegen ſie alle Gründe, die ich 
eben bereits erwähnt habe. Vor allem wird ſie dann 
eine reguläre Vermögensſteuer. Die Gründe, die 
heute noch, wie in den Zeiten der klaſſiſchen Steuer⸗ 
periode gegen Vermögensſteuern als ſolche ſprechen, 
habe ich bereits oben ausführlich dargelegt. Man 
kann ja nun dagegen einwenden, daß der Grund für 
die Erhebung der jährlichen Vermögensſteuer in 
dieſem Fall dieſe Form von Beſteuerung rechtfertige; 
es liege eben ein ganz beſonderer Notſtand des 
Staates vor und es ſei im Prinzip gleichgiltig, 
ob die Steuerſumme als Abgabe oder Darlehen 
erhoben wird. Das iſt gewiß richtig; aber wer bürgt 
uns denn dafür, daß wenn wir uns einmal durch die 
ratenweiſe jährliche Erhebung der Kriegsabgabe an 
die Vermögensſteuer gewöhnt haben, dieſe dann 
überhaupt zu einer ſtändigen Einrichtung wird. 
Wird ſie erſt einmal ins Budget in jedem Jahre 
eingeſtellt, jo werden die zukünftigen Reichsſchatz⸗ 
ſekretäre ſie nicht wieder miſſen wollen, und wir 
haben ja in langen Jahren im Reich verſpürt, 
daß ſelbſt ſolche Steuermaßnahmen, die wirtſchaftlich 
ſchädlich wirkten, auch wenn ſie ſich als hinfällig 
erwieſen, nicht wieder gutgemacht wurden. 

Als Mittelweg iſt ja nun von einigen Seiten 
vorgeſchlagen worden, alternativ die Zahlung der 
Vermögensabgabe jährlich oder auf einmal zu er⸗ 
heben. Man ift dabei von der Möglichkeit ausges 
gangen, daß die einmalige Zahlung Schwierig⸗ 
keiten begegne. Natürlich kann es einzelne Fälle 
geben, in denen die Zahlung auf einmal tatſächlich 
Schwierigkeiten bereitet, aber dieſe Fälle werden doch, 
ſehr ſelten ſein, man ſollte ſie als Ausnahmefälle 
zulaſſen, aber auf keinen Fall dem Steuerzahler 
die Wahl laſſen, ob er auf einiſtal oder in Raten 
zahlen will; denn nach meiner Auffaſſung wird bei 
der Ratenzahlung die Komplikation nicht vermindert, 
ſondern vielmehr erhöht. Was der Einzelne heute 
an Vermögen beſitzt, iſt feſtzuſtellen, und es läßt 
ſich ſowohl über den Betrag der Abgabe als über 
die Art der Entrichtung entſcheiden. Wenn aber, 
wie es ja vielfach möglich wäre, die Zahlung der 
Abgabe ſich über etwa zehn Jahre erſtreckt, PA En 
es doch in febr vielen Fällen wahrſcheinlich, daß 
die Vermögenslage ſich erheblich zu ungunſten des 
Steuerzahlers ändert, abgeſehen davon, daß daun 
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in ſehr vielen Fällen verſucht werden wird, die 
Steuerverpflichtung herunterzudrücken, und daß da⸗ 
durch unendliche Reklamationen und Prozeſſe ent⸗ 
ſtehen werden. Iſt ja doch unter dieſen Umſtänden 
ſchließlich die Summe, die man urſprünglich für die 
Tilgung von Reichsſchulden geſtellt hat, ein bloßes 
Fixum; denn ſie wird den Maximumbetrag dar⸗ 
ſtellen, den man überhaupt erreichen kann, aber er 
wird in der Wirklichkeit hinter dem Betrag erheblich 
zurückbleiben, da ja doch in vielen Fällen wegen, 
tatſächlicher Verſchlechterung der Vermögenslage den. 
Reklamationen wird ſtattgegeben werden müſſen. 
Das gleicht auch den Vorteil aus, den man allenfalls 
für den Staat von der jährlichen Erhebung wird er— 
warten können. Dieſer Vorteil könnte natürlich darin 
beſtehen, daß die Gefahr der Kursverluſte für das 
Reich vermindert wird; denn bei der jährlichen 


Ratenzahlung könnten jeweils Wertpapiere nur zu 
dem Preis in Zahlung gegeben werden, den ſie im 
Augenblick auch wirklich beſitzen. Dadurch würden die 
weſentlichen Schwankungen, die ſich in den erſten 
Jahren in der Effektenwertung ergeben können, zu 
Laſten der Steuerzahler und nicht zu Laſten des 
Reichs gehen. 

Diejenigen, die die jährliche Erhebung der Ber- 
mögensabgabe befürworten, ſehen nun allerdings 
nicht ſo große Schwierigkeiten in der Beſteuerung 
des mobilen Vermögens, als vielmehr in der Feſt⸗ 
ſetzung des immobilen Vermögens, aber nach meiner 
Anſchauung läßt ſich auch dort die angebliche Uns 
durchführbarkeit der Vermögensabgabe nicht er⸗ 
weiſen, und zwar iſt auch hier die Zahlung auf 
einmal nicht unmöglich. (TB, 

(Weitere Artikel folgen.) 


Revue der Preſſe. 


Japan zählt bekanntlich zu den großen „Kriegs⸗ 
gewinnern“, aber zu denen, die, wie ſich der „Berz 
liner Börſen⸗Courier (27. September) aus⸗ 
drückt, Kumpanen die Kriegslaſten überlaſſen und 
ihnen nur ſolche finanzielle Hilfe leiſten, die gleich— 
zeitig dem eigenen Egoismus frommt. Es liegt 
jetzt eine offizielle Statiſtik über 

Japaniſche Kriegsfinanzen 

vor, aus der deutlich hervorgeht, daß Japan die 
Schuldnerlaſt mit der angenehmeren Gläubigerbürde 
Europas vertauſcht hat. Vor Ausbruch des Krieges 
war nur von einer paſſiven Handelsbilanz die Rede. 
1913 bezifferte man die Geſamtausfuhr auf etwa. 
632% Mill. Den, die Einfuhr auf etwa 729½ Mill. 
Ven. Dazu kamen noch Auslandsſchulden im un⸗ 
gefähren Betrage von 108 Mill. Yen, jo daß die Aus⸗ 
landsverpflichtungen auf 200 Mill. Yen anwuchſen. 
Das änderte ſich alsbald nach Kriegsbeginn. Die 
Ausfuhr überſtieg in den vier Jahren erheblich 
die Einfuhr (4½ Milliarden zu 3 Milliarden Ven), 
ſo daß ſich ein Ausfuhrüberſchuß von mehr als einer 
Milliarde ergibt. Für Kriegsmaterial, das Japan 
lieferte, hatte es über 882 Mill. Ven zu erhalten, 
die aktive Wirtſchaftsbilanz ergibt ſomit die un⸗ 
geheure Summe von 2032645000 Pen. Nicht 
unwichtig in dieſem Zuſammenhange ſtellt fidh 
ſich auch die finanzielle Unterſtützung Englands 
wie folgt dar: 1. Durch Japan unterzeichnete 
Regierungsbonds und ⸗Wechſel teils in Pen, teils 
in £ 280 Mill. Den, 2. Anlagen in Anleihen 
51 127 000 Ven, 3. Betrag der Goldreſerve in London, 
angelegt in engliſchen Bonds 172 315 000 Den, 
4. Getilgte oder zurüdgelaufte äußere japaniſche An⸗ 
leihen des Staates, von Städten oder Geſellſchaften 
238 856.000 Pen, zuſammen: 742298000 Pen, — 
Kann 

Lyon als Konkurrent des Leipziger Rauchwaren« 

marktes 

ernſtlich in Frage kommen? Wir entnehmen dem 
„Berliner Tageblatt“ (22. September) einen 


Bericht der Nauchwarengruppe der Lyoner Weſſe, 
der folgendes Ergebnis zeitigt: „Leipzig, der be- 
rühmte jahrhundertalte Mittelpunkt des Pelz- 
handels, habe mit einem ernſthaften Wettbewerber 
zu rechnen, der Lyoner Nauchwarenmarkt fei end- 
gültig geſchaffen. Obwohl die ſchweizeriſche Kundſchaft 
und ein Teil der italieniſchen und ſpaniſchen Käufer 
nicht hatte kommen können, war der Umſatz beträcht⸗ 
lich. Es wurde wiederum hauptſächlich von der 
franzöſiſchen Kundſchaft, beſonders derjenigen aus 
dem engeren Bezirk getragen. Einer Umfrage zits 
folge follen diesmal die Lyoner „Ausſteller in der 
Pelzkonfektion ein Geſamtumſatz von 4 bis 5 Will. 
Francs und in zugerichteten und gefärbten Fellen 
einen ſolchen in Höhe von ungefähr 1 Will. Fr. 
erzielt haben. Hierzu kamen noch die getätigten 
Umſätze von ſolchen Pelzfirmen, die nicht auf der 
Meſſe ſelbſt ausgeſtellt, ſondern ihre Ware direkt 
angeboten haben. Der Geſamtumſatz der ganzen 
Gruppe fei auf 10 Mill. Fr. gegen 3 Mill. Fr. im 
Jahre 1917 zu ſchätzen. Der Berichterſtatter weiſt 
ſodann darauf hin, daß während des Krieges in 
Frankreich auch neue Nauchwarenfärbereien und 
Zurichtereien eutſtanden find; deutſche Verfahren, 
wie die Schwarzfärbung auf blauem Leder, die für 
un nachahmlich galten, feien erforſcht und vervoll⸗ 
kommnet worden.“ Dazu iſt zu bemerken, daß 
Frankreich große Maſſen Pelzwerk konſumiert, das 
normalerweiſe größtenteils in Leipzig eingedeckt 
wird. Ferner darf nicht überſehen werden, daß Pelze 
jetzt beinahe um 1000% im Werte geſtiegen ſind. 
Der Umſatz in Leipzig wird aber ſchon bei normalen 
Preisverhältniſſen auf ½ Milliarde A eingeſchätzt; 
jomit kommt der Lyoner Umſatz kaum in Betracht. 
Und das Zurichten und Färben iſt, worauf der 
Lyoner Referent ſelbſt aufmerkſam macht, wie die 
neue Technik der Kaninfärbung erweiſt, eine be⸗ 
ſondere Leipziger Spezialität, die man nicht ohne 
weiteres in fremden Ländern erſetzen kann; dem⸗ 
nach dürfte es mit der Lyoner Konkurrenz noch 


gute Wege haben. — Auf eine Auslaſſung der 
„British Export Gazette“ über 
Britiſche Handelskammern im Auslande 
macht „Der Welthandel“ (21. September) 
mit Redt aufmerkſam. Die Herren Engländer be⸗ 
klagen ſich, daß ſo wenige Kammern im Auslande 
beſtänden, obwohl ihre Zahl während des Krieges 
von weniger als 12 auf 32 nebſt 8 Filialen ge⸗ 
ſtiegen iſt. Der Mangel wird beſonders für die 
Vereinigten Staaten, Holland, die Schweiz, Skan⸗ 
dinavien, Japan und eine ganze Anzahl anderer 
Länder ſchmerzlich empfunden. Dem gegenüber ſtelle 
man nun die Zahl der zurzeit beſtehenden bri« 
tiſchen Handelskammern, nämlich neun in Eu 
ropa, und zwar in Paris, Genua (Zweiganjtalten 
in Rom, Mailand, Neapel), Liſſabon (Zweig⸗ 
anſtalten in Oporto und Madeira), Barcelona 
(Zweiganſtalt in Madrid, Agenten in Cartagena, 
Valencia und den Kanariſchen Inſeln), Franz. 
Riviera und Monako, die ruſſo-britiſche Handels- 
kammer in St. Petersburg (Zweiganſtalt in Odeſſa 
und eine Agentur in Kiew), Saloniki, Athen und 
Belgien (deren Sitz zeitweiſe in London iſt). In. 
China gibt es zwölf britiſche Handelskammern, und 
zwar in Shanghai, Kanton, Changſha, Cheefoo, Foo- 
ſtow, Hankau, Peking, Swatow, Tientſin; in der 
Mandſchurei: in Charbin, Mukden und Newchang. 
In Perſien: in Bufhire, Mohammerah und in 
Bajra am Perſiſchen Golf. Die britiſchen Handels- 
kammern in Aegypten haben Bureaus in Kairo, 
und Alexandrien. Ferner gibt es Kammern in 
Tanger, in Marokko und in Tunis. Weitere fünf 
Kammern beſtehen in Buenos Aires, Nio de Janeiro, 
Sao Paulo, Valparaiſo und Montevideo. In 
Mexiko wurde das britiſche Handelsamt durch bri- 
tiſche Firmen in Mexiko City unter Kontrolle der 
britiſchen Geſandſchaft errichtet. Die Mitglieder faſt 
aller dieſer Kammern müſſen jetzt britiſcher Natio⸗ 
nalität fein. Man fragt ſich bei dieſer Fülle vera 
wundert, wie da die Engländer noch klagen können. 
Was ſollen wir erſt ſagen, die wir über Be— 
ſprechungen und Uebereinſtimmungserklärungen auf 
dieſem Gebiet noch gar nicht herausgekommen ſind. 
Die Sache an ſich aber hat für uns genügend 
aktuelles Intereſſe und ſollte eine ernſte Mahnung 
für uns ſein. — K. Ando, der Bürgermeiſter von 
Vokohama, zeigt, wie wir der „Norddeutſchen 
Allgemeinen Zeitung“ (16. September) 
zufolge einer Witteilung der Basler Handelskammer 
entnehmen, an, daß in Vokohama 
ein japaniſches Handelsmuſeum 

gegründet wird, in Verfolg einer Nachahmung deut⸗ 
ſcher und öſterreichiſcher Muſter. Das beachtenswerte 
Programm lautet: 1. Anterſuchung des japaniſchen 
Außenhandels und der Geſchäftszweige, die ſich mit 
ihm befaſſen. 2. Sammlung und Ausſtellung 
folgender Waren: a) Aus⸗ und Einfuhrertifel und 
Muſter von Produkten aus Yokohama. b) Proben 
und Muſter aus überſeeiſchen Märkten und allerlei 
Gegenſtände zur Beurteilung der Sitten und Ges 
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ſchiedenen Völker. e) Kataloge, Zeitungen, Zeit⸗ 
ſchriften und andere Druckſachen betr. den Außen⸗ 
handel. 3. Anbahnung und Beihilfe zur Entwick- 
lung von Handelsbeziehungen. 4. Raterteilung über 
paſſende Deſſins für Waren und über Reklame 
durch beſondere Sachverſtändige. 5. Auskunft auf 
allerlei Anfragen und Ueberſetzungen in oder aus 
fremden Sprachen. 6. Eröffnung gelegentlicher 
Sonderausſtellungen und Vorträge zum Studium 
des Warenhandels. — Es iſt nicht unintereſſant, 
einmal 
die Welterzeugung von Seide 

kennen zu lernen. Darüber gibt das „Board of Trade 
Journal“, wie wir dem „Oeſterreichiſchen 
Handelsmuſeum“ (19. September) entnehmen, 


einigen Aufſchluß. Die Weltrohſeidenerzeugung 
ſtellt ſich danach für 1916 und 1917 wie folgt dar: 
1916 1917 
(endgültig) (geſchätzt) 
158. ibs. 
Europa 8 959 000 7 139 000 
Zentralaſien 2 288 000 2 288 000 
Oſtaſien 48 428 000 49 533 000 
Insgeſamt 59 675 000 58 960 000 


Daß die Schätzung für 1917 etwa um 700 000 lbs. 
zurückgegangen iſt, wird auf die ungünſtigen Ernten 
in Frankreich, Spanien und Ztalien zurückgeführt. 
— Im „Plutus“ (Heft 33/34, Seite 229) haben wir 
auf die „ſterbende Zigarre“ hingewieſen. Abgeſehen 
von der alle Käufer nicht gerade angenehm be— 
rührenden Tatſache, daß Ende 1918 der Vorrat aufs 
gebraucht ſein ſoll, ſind auch die ſozialen Folgen, 
die in der Stillegung der Betriebe und dem Brotlos— 
werden der Arbeiter beſtehen, ſelbſtverſtändlich nicht 
zu unterſchätzen. Nun kommt, der „Nheiniſch⸗ 
weſtfäliſchen Zeitung“ (25. September) zus 
folge, inſofern eine frohe Kunde, als die deutſche 
Zentrale in Minden und die Deutſche Tabakhandels⸗ 
geſellſchaft in Bremen den vorläufigen 


Fortbeſtand der Zigarreninduftrie, 
wenigſtens bis Anfang März 1919 garantieren kann. 
Natürlich kann dies nur durch eine beſtimmte 
„Streckung“ der Nohſtoffvorräte und die Herab— 
ſetzung des jetzigen Kontingents um 50% vom 
1. November d. J. ab erreicht werden. Der Ausfall 
an Zigarren für das Heer werde durch größere 
Lieferung von Zigaretten gedeckt werden. Im übrigen 
wird mitgeteilt, daß die neue Tabakernte ſich in 
Süddeutſchland bis jetzt recht gut entwickelt habe. 
Ein Ausſchuß von 11 Herren von der Mindener 
Zentrale wird ſich ſodann mit der ſchwierigen Frage 
befaſſen, wie den Zigarrenherſtellern eine andere 
Beſchäftigung nachgewieſen werden könne. — Dema 
nächſt erſcheint eine zuſammenfaſſende Darſtellung 
des Neichsſtatiſtiſchen Amtes über 
— die Leiſtungen der Maſſenſpeiſung 
in Deutſchland 1917. Wir erfahren nach der 
„Kommunalen Praxis“ (28. September), 
daß bei Zählung aller Einrichtungen in Gemeinden 
über 10.000 Einwohner im ganzen 2828 Kriegsküchen 


bräuche, des Geſchmacks und des Lebens der ver- beftanden. Ueber die Hälfte (1497) entfielen dabei 


auf die allgemeinen Kriegsküchen, 121 auf Mittels 
ſtandsküchen, die übrigens von der allgemeinen 
Teuerung ſtärker betroffen werden, 629 auf Fabrik⸗ 
küchen und 581 auf ſonſtige Hilfsküchen. Das Liter 
Eſſen wurde mit 20 Pf. bis 1 % bezahlt. Im 
einzelnen gibt das Blatt noch folgende Daten: In, 
den Großſtädten über eine halbe Willion Ein⸗ 
wohner entfielen im Jahresdurchſchnitt auf hundert 
Einwohner täglich 10,9 Portionen, in den Städten 
zwiſchen 250 000 und 500 000 Einwohnern 7,3. Die 
Zahlen ſinken dann in den kleineren Größenklaſſen, 
auf 6,7 Portionen, 6,1 und 6,2, und nur in den 
kleinen Städten mit über 10 000 bis 25 000 Ein⸗ 
wohnern ſteigt die Zahl wieder auf 7,3. Noch be— 
merkenswerter ſind die Zahlen für die Benutzung 
in den einzelnen Monaten. Hier zeigt ſich in allen 
Städten eine große Aehnlichkeit im Steigen und 
Fallen, das zwar gelegentlich ſtärker oder geringer 
ift, aber faſt durchweg Höhen- und Tiefenpunkte 
für die gleichen Monate ergibt. Der ewige 
Wirtſchaftskrieg hat bekanntlich die nationalen 
Schutzmarken eingeführt. Man denkt hierbei ſofort 
an das engliſche „Made in Germany”, das berühmte 
Boykottmittel Albions. Ein intereſſantes Dokument 
zu der Einführung von 
Schutzmarken auf dem Weltmarkt 

zeitigt derſelben Zeitung (11. September) zu— 
folge ein Bericht des „Ironmonger“, der fol- 
genden Wortlaut hat: „Die amerikaniſche Han— 
delskammer in London proteſtierte in einer 
Erklärung gegen die geſetzliche Feſtſetzung einer 
nationalen amerikaniſchen Schutzmarke für ame- 
rikaniſche Ausfuhrprodukte. Die Kammer be— 
hauptet, daß die gleichmäßige Unwendung einer 
ſolchen Marke auf gute und ſchlechte Artikel ein 
Nachteil für bereits ſtandardiſierte amerikaniſche 
Produkte von guter Qualität ſein würde. Die Fa⸗ 
brikanten unbekannter, ſchlechter Artikel würden die 
Gelegenheit benutzen, durch Annahme einer ſolchen 
offiziellen Schutzmarke das Vertrauen der auslän⸗ 
diſchen Kunden und Verbraucher zu mißbrauchen, 
fo daß das Anſehen des amerikaniſchen Handels da= 
durch gefährdet würde. Amerikaniſche Waren, welche 
bereits in Großbritannien und auf anderen Hod- 
entwickelten europäiſchen Märlten verkauft werden, 
würden aus einem ſolchen Urſprungzeichen keine 
Vorteile ziehen.“ Hierzu weiſt Artur Dir auf die 
Erfahrungen hin, die vor dem Kriege mit der fran⸗ 
zöſiſchen Abwehrmarke gemacht wurden. Als Boy- 
kottmittel gegen deutſche Waren wurde ein Aufdruck: 
„Importe de . . . veranlaßt. Nun kam der flaue 
„Umweg“: In den franzöſiſchen Läden ſah man 
zweifellos deutſche Waren mit „Importe de Bruxelles“ 
oder d' Autriche uſw. Wie man unſchwer aljo erkennt, 
konnen fidh ſolche Schutzmarken im Wirtſchaftskriege 
als wenig taugliche Kampfmittel erweiſen. 


Umschau. 


Man schreibt mir: „Nur vorüber- 
geherd hat die letzte Kriegszeit 
ein Abschwellen der Aufsaugungen kleiner Bankunter- 
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nehmungen durch die Mittel- und Grossbanken mit sich 
gebracht. Die letzten Monate haben wieder gezeigt, dass 
in den D’rektorenkabinetts unserer Grossbanken nach wie 
vor der Drang zur Expansion besteht, und dass die Berliner 
Banken scharf spähend auf der Wacht sind, um sich die 
Mitbewerber nicht mit dem Aufkaufen gut eingeführter und 
alt eingesessener Industriebanken zuvorkommen zu lassen. 
Man hat das Gefühl, dass die Grossbankdirektoren vor 
einer grossen Landkarte Deutschlands sitzen, auf der 
mit Fähnchen ihre Niederlassungen und direkten Ver- 
bindungen kenntlich gemacht sind und dass sie darüber 
nachgrübeln, wie sie am schnellsten in die ihnen noch 
nicht tribulpflichtig gemachten Gebiete eindringen können. 
Nimmt man sich so eine Karte zur Hand, wie sie beispiels- 
weise gerade in diesen Tagen die Disconto-Gesell- 
schaft ausgibt, und auf der in schönen roten Punkten 
die Städte angezeichnet sind, in denen die Berliner Gross- 
bank und ihre beiden Schwesterinstitute, die Norddeutsche 
Bank und der A. Schaaffhausen'sche Bankverein, vertreten 
sind, so konstatiert man zunächst mit Interesse, dass das 
bereits nicht weniger als 74 Städte geworden sind. Be- 
sonders Rheinland und Westfalen, der Stammsitz des 
Schaaffhausen, schimmert grob in Rot. Aber auch das 
übrige Westdeutschland ist mit Niederlassungen der Dis- 
conto-Gesellschaft ziemlich dicht übersät. Dünn ist das 
Filialnetz im Hannoverschen, im Süden geht es über die 
Mainlinie im wesentlichen nicht hinaus, Mecklenburg 
— der Agrarstaat — bleibt völlig weiss, an der Ostsee 
hat die Bank ihre Flagge nur in Stettin, Danzig und 
Königsberg aufgepflanzt, das übrige West- und Ostpreussen 
hat sie dagegen gar nicht in ihren direkten Geschäfts- 
bezirk einbezogen, und das verbleibende Ostdeutschland 
wird nur mit Cüstrin, Frankfurt a. O, und Posen markiert, 
In Sachsen besitzt die Bank keine eigenen Niederlassungen. 
Allerdings dafür eine enggeslaltete Geschäftsverbindung 
mit der Allgemeinen Deutschen Credit- Anstalt, Aber 
trotzdem auch in Schlesien und in Süddeutschland natür- 
lich ähnliche freundschaftliche Geschäftsverbindungen be- 
stehen, kann man sich der Empfindung nicht verschliessen, 
dass dieser Zustand der Bank auf die Dauer nicht genügen 
wird, sondern dass sie, will sie wie bisher der Haupt- 
konkurrentin, der Deutschen Bank, scharf auf den Hacken 
folgen, wohl auch in den genannten Landesteilen früher 
oder später zum Modus der direkten Vertretung übergehen 
wiid. — In der Reihe der sich expansiv betätigenden 
Berliner Banken ist ganz urplötzlich ein Mitbewerber 
aufgestanden, der im Frieden sich auf einen ziemlich 
enggezogenen Geschäftskreis beschränkt hatte, und den in 
den eigentlichen Indusiriegebieten anzutreffen, man bisher 
wohl kaum geglaubt halte. Die Commerz- und 
Disconto-Bank, die erst vor gar nicht so langer 
Zeit aus einer grösseren Provinzhank ein Mitglied der 
Berliner Grossbanklamilie geworden ist, war bisher im 
Westen übcr Hannover und im Südwesten über Leipzig 
nicht hinaus gekommen. Ihr fehlte die Fühlung mit der 
Rheinischen Schwerindustrie ebenso wie mit den schle- 
sischen und sächsischen Kohlenbezirken und Maschinen- 
fabrikrevieren. Begreiflich bei einem Institut, das an der 
Waterkant gross geworden war und in Hamburg natür- 
lich vor allem auf die Pflege des Ueberseegeschäftes an- 
gewiesen war. Die Bank hätte wohl im. Frieden kaum 
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daran gedacht, die eigentliche Basis ihrer Tätigkeit so zu 
verbreitern, dass sie ihre Einflusssphäre in die schwer- 
ndustriellen Gebiete nach Südosten und Westen aus- 
dehnen werde. Aber der ungeheure Zufluss an Depositen- 
geldern, der in ihre Kassen ebenso wie in die der anderen 
Berliner Grossbanken ununterbrochen geströmt war, und 
der heute insgesamt 1 Milliarde #£ fremde Gelder bei ihr 
aufgespeichert hat, zwang die Bank, auf neue und lohnende 
Anlagemöglichkeiten für diese Summen zu sinten, Was 
lag näher als die Fühlungnahme mit der Industrie, die, 
wenn sie auch infolge der eigenartigen Kriegsverhältnisse 
längst nicht mehr wie früher als Kreditnehmerin auftritt, 
doch andere recht lohnende Geschäfte mit einer unter- 
nehmungslustigen Bank tätigen kann? Hinzu kam, dass 
eigentlich erst jetzt oder seit den letzten Friedensjahren 
die Bank in der Lage ist, völlig frei die Flügel zu regen, 
da nunmehr die unselige Erbschaft der Berliner Bank, 
die lange Jahre hindurch zu beträchtlichen Abschreibungen 
gezwungen hatte, völlig erledigt und damit der Commerz- 
bank, die für eine Expansion erforderliche innere Stärke, 
Festigkeit der Basis und Ellbogenfreiheit gegeben hat. 
So wurde denn in aller Stille und planmässig eine Ex- 
pansionspolitik vorbereitet, deren Resultate heute schon 
eine wesentliche Erweiterung der Interessensphäre der Bank 
gezeitigt haben. In Sachsen hat man durch die Interessen- 
gemeinschaften mit dem Chemnitzer Bankverein und der 
Löbauer Bank Fuss in der Industrie gefasst, in Süd- 
deutschland vorderhand durch Filialgründungen in Nürn- 
berg und Fürth das Terrain vorbereitet, in Schlesien mit 
einer Gubener Filiale die Fühler ausgestreckt. Im Westen 
ist man aber schon schärfer ins Zeug gegangen: Der 
Bankverein Gelsenkirchen und die Mülheimer Bank sind 
Meilensteine auf dem Wege ins Reich der Schwerindustrie, 
desgleichen die Filialgründungen in Essen und Dortmund. 
Es ist klar, daß für ein derart expansives Programm der 
Kapitalrahmen der Bank zu eng ist. Die Depositenziffern 
spielen in diesem Zusammenhang keine Rolle. Kein ein- 
sichtiger Bankleiter wird heute eine Kapitalvermehrung 
vornehmen, lediglich um das eigene in ein erträglicheres 
Verhältnis zum fremden Kapital zu bringen. Erstens wäre 
das ein zur Aussichtslosigkeit verurteiltes Vorhaben; denn 
derart grosse Kapitalserhöhungen, wie sie keute angesichts 
des phantastischen Anschwellens der Einlagen dann not- 
wendig wären, sind jetzt nicht möglich. Dann aber rechnet 
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jeder Bankdirektor selbstverständlich damit, dass, sobald 
mit dem Friedensschluss der Liquidationsprozess innerhalb 
der deutschen Volkswirtschaft sein Ende erreicht haben 
wird, ein sehr schneller Abfluss der aufgespeicherten 
Gelder für die Zwecke der Auffüllung der Rohstoff lager 
und des wirtschaftlichen Wiederaufbaues erfolgen wird. 
Auders aber der Fall Commerzbank. Hat man wirklich 
den Willen, Grossbank auch in dem Sinne zu werden, 
dass man die neugeschaffenen Positionen im Zusammen- 
arbeiten mit der Industrie festigt und ausbaut und dass 
man sich unbedingt einen Anteil an der Friedensarbeit 
sichern will, dann muss ganz zweifellos die Kapitalsbasis 
der Bank in naher Zeit eine Verbreiterung erfahren, wird 
die Anspannung aller zur Verfügung stehenden Kräfte 
notwendig sein. Die Commerzbank ist in eine Periode 
der Aktivität getreten; es wird interessant sein, zu be- 
obachten, wie weit sie ihre Ziele gesteckt hat und mit 
welchem Elan diese genommen werden. Die eintönige 
Uniformierung unseres Bankwesens, die durch das immer 
stärkere Dominieren von zwei bis drei ganz grossen erzeugt 
ist, erhält jedenfalls eine Belebung, wenn auch die kleineren 
anfangen, die Flügel kräftiger zu regen, um sich den 
Platz an der Sonne zu erkämpfen.“ 


Zu unseren Ausführungen 
aus „Bankkreisen“ in 
unserer Nr. 37/38 schreibt 
uns die Leitung des Kartells der Auskunfteien Bürgel: 
„Der Verfasser des Aufsatzes urleilt recht abfällig über 
die Arbeitsweise der beruflichen Auskunfteien. Wir 
kennen nicht die Auskunfteien, die er meint und die das 
Verfahren üben, den Inhalt ihrer Auskünfte auf die An- 
gaben des Beauskunfteten oder eines Portierg zu stützen, 
Er hätte sie nennen sollen, anstatt zu verallgemeinern, 
da er hiermit auch die Arbeitsweise der massgebenden 
Handelsauskunfleien herabsetzte, die einen weitverzweigten 
Erkundungsdienst organisiert haben. Dieser ist, jedenfalls 
soweit unsere Organisation in Frage kommt, nicht nur 
auf Mitteilungen von „Portiers“ angewiesen, wovon sich 
der Verfasser des Aufsatzes an Hand der meist vielseitigen 
Unterlagen in unseren Archiven unterrichten kann, die 
über, eine Person schon vorhanden sind, meist schon 
bevor noch eine Auskunft über sie abgerufen wird, auch 
ist es unsern Auskunftsstellen untersagt, Privatpersonen 
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und Kleingewerbetreibende um eigene Angaben anzugehen, 
weil in diesen Kreisen für das Verfahren kein so aus- 
reichendes Verständnis vorhanden ist wie bei Grosshändlern 
und Fabrikanten; aber auch, weil beim Befragen der ge- 
nannten Personen die Gefahr vorliegt, dass sie wegen 
ihres geringen geschäftlichen Verkehrs sofort wissen, wer 
der Anfrager ist. Im übrigen dienen unseren Auskunft- 
stellen die Angaben des Beauskunfteten hauptsächlich zum 
Nachprüfen der Mitteilungen der befragten Erkundungs- 
quellen. Die Aufforderung zu eigenen Angaben ergeht 
aber auch, um dem Beauskunfieten zu seinem Recht zu 
verhelfen, d. h. auch ihm Gelegenheit zu geben, seine 
Verhältnisse darzulegen. Für unsere Auskunftstellen be- 
steht die Vorschrift, die eigenen Angaben des Beaus- 
kunfieten in der Auskunft getrennt von den Berichten 
der Gewährsleute und als solche ausdrücklich gekenn- 
zeichnet aufz nehmen. 
siimmen, dass der Beauskunftele nicht befıagt werden 
soll. Unzuverlässige Auskünfte „ganz auszuschliessen“ 
dürfte aber auch eine eitle Hoffnung auf die interne 
Bankauskunftei sein.“ 


Gedanken über den Geldmarkt. 


Das österreichische Friedensangebot 
hatte seinerzeit eine kurzlebige Hausse an den Devisen- 
märkten hervorgerufen, die, wie hier schon bemerkt wurde, 
in der überängstlichen Lösung der Baissepositionen „ge- 
schwänzter“ Spekulanten und in den Friedenshoffnungen, 
die man an Oesterreichs Vorgehen knüpfte, ihre Ursache 
hatte. Seit dieser Zeit waren die Devisenmärkte vielfachen 
Schwankungen unterworfen. Insbesondere spiegelte sich 
das in den Vorgängen am Amsterdamer Markte 
wieder, der auf die innerpolitischen Vorgänge in Deutsch- 
land ausserordentlich feinfühlig ıeagierte. Bei Beginn 
der Kanzlerkrise zeigte die Berliner Devise dort bereits 
eine recht flaue Haltung. Gelegentliche Steigerungen, die 
wohl in der Hauptsache durch Deckungskäufe hervor- 
gerufen wurden, wurden wieder rückgängig gemacht, als 
aus der Schweiz ziemlich viel Spekulationsmaterial auf 
den Maıkt kam. Die wenig glückliche Rede Hertlings 
im Hauptausschuss, die an der Amsterdamer Börse vielfach. 
besprochen wurde, und zwar in dem Sinne, dass durch 
sie der Friede nicht gefördert werde, führte auch am Geld- 
markt zu einer sehr ungünstigen Beeinflussung der Devisen 
der Zentralmächte. Die Markdevise wurde sofoıt von 
31,60 auf 31,25 gedrückt, und die Kronendevise von 
17,22%, auf 16,90. Nach einigen Tagen jedoch halte die 
bulgarische Sonderaktion das Bild bereits wesentlich ver- 
ändert. Die Anschauung, die durch die heranreifende 
Parlamentarisierung in Deutschland den Holländern neue 
Bestätigung zu erhalten schien, dass durch all diese Vor- 
gänge die Friedensaussichten sich wesentlich 
gebessert hätten, führte zu einem beträchtlichen Anziehen 
der Devisen der Zentralmächte. Die Markdevise schnellte 
von 31,70 auf 32,05 herauf und die Kronendevise von 
17,30 auf 17,65. Auch London und Paris zogen nicht 
unbeträchtlich an. London von 9,96 auf 10,11 und Paris 
von 38,25 auf 38,75. Als später das Gerücht über den 
Rücktritt des deutschen Reichskanzlers sich bestätigte, war 
die Berliner Devise, die eben noch an diesem Tage mit 


Im übrigen kann der Anfrager be- 


32 gehandelt worden war, bereits zu 32,25 nicht mehr 
zu haben. 

Eine ähnlich optimistische Auffassung der durch das 
bulgarische Vorgehen geschaffenen Lage bekundeten auch 
die Effektenbörsen der neutralen Länder und der 
grossen Ententestaaten. In London kam es zu einer 
Haussestimmung, die auf allen Gebieten, ausgenommen 
sehr charakteristischerweise den Markt der Munitions- 
werte, zu erheblichen Kurssteigerungen führte. Englische 
Konsols tiberschritten nach Anlagekäufen endlich wieder 
den Kurs von 60%. Nicht nur die Spekulation tätigte 
bedeutende Käufe, sondern auch das Publikum schritt in 
der Ansicht, dass das Herannahen des Friedens eine 
Konsolidierung des Wirtschaftslebens und Kurserböhungen 
der gut fundierten Industriewerte bringen müsse, zu 
Meinungskäufen. Und die Newyorker Börse zeigte eine 
Stimmung, die erkennen liess, dass man mit der Möglich- 
keit eines baldigen Friedensschlusses immerhin zu rechnen 
beginne. Es kam ein ziemlich starkes Angebot in den 
Werten der Unternehmungen an den Markt, die ihıe 
Hauptgewinne aus Kriegslieferungen ziehen. Die gleiche 
Erscheinung zeigte sich an den neutralen Börsen, ins- 
besondere in Skandinavien. In Christiania erlitten allein 
am 2. Oktober die führenden Schiffahrtswerte derartige 
Kurseinbussen, dass die Gesamtkursverluste auf dem 
Schiffahrtsmarkte an diesem einen Tage auf 100 Millionen 
Kronen beziffert wurden. Diese Entwicklung kann nie- 
manden überraschen, der beobachtet hat, welche riesigen 
Gewinne die im Kriege zu Dutzenden emporgeschossenen 
skandinavischen Werſten und Schiffahrtsgesellschaften in- 
folge der phantastischen Ueberbezahlung des Schiffsraums 
eingesteckt haben, und welche Ueberspekulation in ihren 
Aktien sich daran geknüpft hat. Es bedeutete keine grosse 
Deberlreibung, wenn man in Schweden und Norwegen 
erzählte, dass alles bis zum letzten Laufjungen in Schiff- 
fahrtsaktien spekuliere, Die erste Möglichkeit eines baldigen 
Uriedensschlusses und damit die Aussicht auf Gewinn- ` 
minderung bei den skandinavischen Schiffahrtslinien musste 
somit eine Fülle von Engagements aus zahlreichen 
schwachen Händen an den Markt bringen. — Anders 
verlief die Entwicklung an der Berliner Börse. Es ist 
an dicser Stelle oft genug darauf hingewiesen worden, 
dass eine kritiklose und äusserst gefährliche Ueberspeku- 
lation in der letzten Zeit das Kursgebäude zu einer 
schwindelerregenden Höhe aufgetürmt hatte und dass bei 
der Eigenart der Börse, stets ia Extremen sich zu be- 
wegen und entweder Himmelhochjauchzend oder zu Tode 
betrübt zu sein, das Erwachen fürchterlich sein müsse, 
Zur Entlastung der Börse kann nur angeführt werden, 
dass sie im letzten Jabr schon richt mehr die treibende 
Kraft bei den fortdauernden Kurssteigerungen abgab, 
sondern dass die Masse der Kriegsgewinner draussen im 
Lande, die ohne weiter zu überlegen und obne viel nach 
Qualität und Aıt zu fagen, alles an notierten und un- 
notierten Effekten aufkaufte und hamsterte, was nur irgend- 
wic erreichbar war, die grössere Schuld an der in Per- 
manenz erklärten Haussestimmung trägt. Alle politischen 
und militärischen Ereignisse, die zur Vorsicht mahnen und 
vor einer Ueberspannung der Aussichten am Effektenmaxkt 
hätten warnen können, wurden von diesen ungeschulten 
Käuferschichten unbeachtet gelassen, und wenn einmal — 
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Plulus-Merktaſel. 


Man notiere auf seinem Kalender vor:!) 


G. -V. Chemische Fabrik Billwärder vorm. 
Hell & Sthamer, Deutsche Ecuador 
Cacao-Plantagen-Ges. 


Ironage-Bericht. — Baukauswelse London, 
Paris. — @.-V.: Lothringer Hätten- 
und Bergwerksvein, Düsseldorfer Eisen- 
un? Drahtindustrie, Faconeisen-Walz- 
werk L. Mannstädt & Cie., Lokomotiv- 
fabrik Krauss & Co. München, Nürn- 
berger Metall- und Larkierwarenfabrik 
vorm, Gebr. Bing, Wintersche Papier- 
fabriken, Leipziger Buchbinderei vorm. 
G.Fritzsche, Metallwaren, Glocken- und 
Fahrradarmaturen Akt.- Ges. vormals 
H. Wissner Mehlis. 


Reichsbankausweis. — G.- V., Aunaburger 
Steingu'fabriken, Papierfabrik Sebnitz, 
Farbwerke Franz Rasquin, Mechanische 
Baumwollspinnerei Kolb & Schüle. — 
Schluss des Bezugsrechts Fritz Andrée 
& Co. Akt.-Ges. 

Bankausweis New York. — G.-V.! Wil- 
belmshülte Akt.- Ges., Westdeutsches 
Eisenwerk Kray, Düsseldorf-Ratinger 
Maschinen- und Apparatebau Akt.-Ges., 
Brauerer Binding Akt, - Ges., Hilde- 
brandsche Müblenwerke, Aktien-Malz- 
fabrik Langensalza, Wieler & Hardt- 
mann. — Schluss. des Bezugsrechts 
Aktien Ver. Bautzener Pap’erfabriken. 

@.-V.: Norder Bank Akt.-Ges., Hallesche 
Kaliwerke Akt.-Ges. 

.-. Schöneberg- Friedenauer Terrain- 
Gesellschaft, Waggonfabrik H. Fuchs 
Iceidelberg. — Schluss der Umtausch- 
frist Aktien Heinrichshall. 


Q@.-V.; Portland-Cementwerke Heidelberg 
und Mannheim, Eisengiesserei und 
Schlossfabrik Velbert, Dinnendahl Akt.- 
Ges. — Schluss des Bezugsrechts nepe 
Aktien Bonner Bergwerks- und Hütten- 
Verein. ii 

I-onage-Bericht. — Bankausweise London, 
Paris. — @.-V.: Stahl & Nölke Akt.- 
Ges. für Zündwarenfabrikation. 


Beichsbankausweis. — @.- V., Maschinen- 
bau-Akt.-Ges. Balke, Schuhfabrik Herz 
Akt.-Ges,, Hochofenwerk Lübeck. 


Bankausweıs New York. — G.- V.: Württem- 
bergische Hypothekenbank, Werkzeug- 
maschinenfabrik Gildemeister & Co., 
Westfäl. Kupfer- und Messingwerke 
Noell, Maschinenfabrik und Mühlenbau- 
Anstalt vorm. G. Luther Braunschweig, 
| Stettiner Oderwerke, Falkensteiner 
Gardinenweberei, Mälzerei Akt. - Ges, 
Wrede. 

G. - ., Eisen- Industrie zu Menden und 
Schwerte, Sächsische Waggonfabrik 
Werdau. — Schluss des Bezugsrechts 
Rhederei Akt.-Ges. 1896. 


Mittwoch, 
9. Oktober 


Donnerstag, 
10. Oktober 


Freitag, 
il. Oktober 


Sonnabend, 
12. Oktober 


Montag, 
14. Oktobor 


Dienstag, 
15 Oktober || 


Mittwoch, 
16. Oktober 


Donnerstag, | 
17. Oktober 


Freitag, 
18. Oktober 


Sonnabend, 
19, Oktober 


Montag, | 
21. Oktober | 


) Die Merktafel gibt dem Wertpapierbasitzer tiber alle für ihn 
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. Über 
Generalversammlungen, Ablauf von Bezugsrechten, Markttage, 
Liquidutionstage und Losziehungen. Ferner finden die Interessenten 
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in 
den Zeitungen achten mfissen. In Kursiv-Schrift sind diejenigen 
Ereignisse gesetzt. die sich anf den Tag genau nicht bestimmen 
ungen. 


G.- V., Chemnitzer Aktienspinnerei, Aktien- 
spinnerei Aachen, Baroper Maschinen- 
bau- Akt.-Ges. — Schluss der Ein- 
reichungsfrist Aktien Gevelsberger 


| 
Brauerei. 
— — — — 
Verlosungen: 


10. Oktober: 2½ % Antwerpener 
100 Fr. (1887, 1903), 2% Genter 
100 Fr. (1896), 3% Pariser 400 Fr. (1871). 
11. Oktober: Crédit foncier de Fran ce 
3% Pfandbr, (1903). 15. Oktober: 
2½% Brüsseler 100 Fr. (1902), Credit 
loncier Egyptien 3% Obl. (1886, 1903, 
1911), Freiburger 15 Fr. (1902), Hol- 
ländische 15 Gld. (1904). 20. Oktober: 
2% Lütticher 100 Fr. (1897), 3% 
Pariser 400 Fr. (1871, 1910). 22. Ok- 
tober: Credit foncier de France 3% 
Comm.-Obl. (1906, 1912), 2½ % Pariser 
400 Fr. (1892). 


Dienstag, 
22. Oktober 


wie dies vor kurzem hier berichtet wurde — einsichtige 
Kreise der Berufsspekulation in die Baisse gingen und 
Leerverkäufe vornahmen, so ging die Entwicklung über 
sie hinweg und sie sahen sich sehr bald unter empfind- 
lichen Verlusten zu Deckungskäufen genötigt. Als nun 
jetzt wie ein Blitz aus heiterem Himmel die Nachricht von 
dem drohenden Abfall Bulgariens in die Säle in der Burg- 
strasse einschlug, gab es kein Halten mehr. Sowohl die 
Spekulation als auch die plötzlich kopflos gemachten 
Käufermassen im Lande warfen ohne Ueberlegung Effek- 
ten auf den Markt und erreichten dadurch auf den ein- 
zelnen Gebieten Kursstürze, die zweifellos vielfach nicht 
viel weniger über das berechtigte Mass hinausgingen, als 
es vorher die Kurserhöhungen getan hatten. Und auch 
an den nachfolgenden Tagen — bis zum Einsetzen der 
Intervention der Banken — setzte sich diese Abwärisbe- 
bewegung in verstärktem Masse fort, wobei die unsinnig- 
sten Gerüchte, die in der Burgstrasse von Mund zu Mund 
gingen, wieder einmal zeigten, wie stark die Börse zu 
neurasthenischen Uebertreibungen neigt und wie unsicher 
und tastend — nicht zum mindesten infolge der gänzlich 
veränderten Struktur ihrer Gefolgschaft — ihre Politik 
geworden ist. Es muss offen ausgesprochen werden: Das 
Wort von der Börse als Barometer politischer und 
Jinanzieller Situationen lässt sich nicht mehr aufrecht- 
erhalten. Wo sind die Zeiten, von denen man, wie ler 
Bankier in Theodor Herzl’s „Alt. Neuland - sagen konnte: 
„Junger Mann, wozu lesen Sie politische Zeitungen, ich 
brauche nur einen Blick auf den Kurszeitel zu werfen 
und kenne die ganze politische Lage.“ Und hat es 
noch seine Berechtigung, wenn, wie vordem jeder Bank- 
lehrling in Berlin einem sagte, dass er sich nur 2 bis 3 
Kurse, etwa 3%, Reichsanleihe und Phönix, anzusehen . 
habe, um zu wissen, ob das europäische Gleichgewicht 
ins Schaukeln gekommen war? Heute hat die Börse ihre 
feine Empfindung für das Vorausfühlen kom 


mender Ding 
ziemlich restlos eingebüsst. 


Zumeist wird sie von den 
Ereignissen gewaltig überrascht und poltert 


hörbarem Geräusch hinter ihnen her. 
ist eine Chronik d 


dann mit 
Aus dem Barometer 
er verpassten Gelegenheiten geworden. 
Die Schweizerische N ation aan at 
ihren Diskontsatz ven 4½ auf 54,0/, 
dem sie seit Januar 1915 mit dem alte 
war. Diese Missnahme lässt sich s 
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n Satz ausgekommen 
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schaftlichen, wie auch aus politischen Gesichtspunkten 
erklären. Der Schweizerische Geldmarkt zeigte schon seit 
recht langer Zeit alle Anzeichen einer beträchtlichen 
Versteifung. Dies kam darin zum Ausdruck, dass der 
Privatdiskont in den letzten zwei Jahren um 1% % von 
2 auf 3¾ % angezogen hatte. Die Inanspruchnahme 
der Notenbank war die ganze Zeit über ausserordentlich 
stark. Einmal, weil sich in manchen kriegführenden 
Ländern die Tendenz zeigte, durch Anlegung anonymer 
Guthaben auf die Schweiz in Gestalt von Banknoten ein 
möglichst sofort bei Friedensschluss ohne Verlust realisier- 
bares Aktivum zu erhalten —, ein Bestreben, dem die 
Schweiz erst verhältnismässig spät und deshalb auch nicht 
mit durchgreifendem Erfolg mit dem Verbot der Banknoten- 
ausfuhr entgegengetreten ist. Dann aber hat die in den 
Kriegsjahren stark entwickelte Gründungstätigkeit 
den schweizerischen Kapitalmarkt vor grosse Aufgaben 
gestellt und die Notenbank erheblich belastet. Lagen so 
wirtschaftliche Notwendigkeiten vor, um den Satz für Leih- 
geld zu verteuern, so wird auch das politische Moment 
keineswegs ohne Einfluss gewesen sein. Zu dem Zeit- 
punkt der Diskontermässigung war die innerpolitische 
Entwicklung in Deutschland und im Vierbund bereits so 
weit gediehen, dass die Friedensaussichten wesentlich 
gebessert erscheinen. Dass der Frieden den schweizerischen 
Geldmarkt vor schwere Zeilen stellen kann — haben doch 
während des Krieges grosse Summen aus den krieg- 
führenden Ländern in schweizerischen Depots und Unter- 
nehmungen Zuflucht gesucht — ist offensichtlich, so dass 
Prohibitionsmassnahmen wirtschaftlicher Art dem bei 
etwaiger Auf hebung der Grenzsperre zu erwartenden 
Kapitalabflüssen entgegenarbeiten müssen. 

Die in den letzten Tagen veröffentlichten Noten- 
bankausweise lenken einmal wieder den Blick auf 
die ungeheuerliche Papiergeldinflation, unter der Europa 
nachgerade zu ersticken droht. Der letzte Ausweis der 
Bank von Frankreich zeigt, dass die Rekordziffer eines 
Notenumlaufes von 30 Milliarden Frcs. bereits überschritten 
worden ist. Selbst das günstigste Ergebnis der bevor- 
stehenden französischen Kriegsanleihe-Auf legung wird nur 
für kurze Zeit ein Zurückdämmen dieser ständig an- 
schwellenden Notenflut mit sich bringen können. Lawinen- 
artig wachsen die Kriegskosten, steigern sich die An- 
sprüche des Staates an die Bank, und, da die Kriegs- 
finanzierung durch feste langfristige Anleihen und Aufnahme 
schwebender Schulden hiermit nicht im Entferntesten 
Schritt halten kann, ist, für den Fall einer Fortdauer des 
Krieges, auch im 5. Kriegswinter nicht abzusehen, wohin 
die Entwicklung bei dem französischen Zentralnoten- 
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bankinstitut noch drängt. Es wäre verfehlt, sich 
darüber hinwegtäuschen zu sollen, dass auch bei uns das 
Bild des Notenbankausweises immer unerfreulicher wird. 
Gewiss darf man sich allein durch die Ziffern des letzten 
Ausweises nicht deprimieren lassen. Denn mit Recht führt 
der von den Zeitungen gebrachte Reichsbank- offiziöse 
Kommentar das Anschwellen des Postens Wechsel, Schecks 
und Schatzanweisungen um 6,2 Milliarden #M auf 23,8 
Milliarden , auf deu Rückstrom der „gebundenen“ und 
„ungebundenen“ Reichsschatzanweisungen zurück, die jetzt 
bestimmungsgemäss die Umwandlung in Kriegsanleihe- 
Stücke erleben sollen. Aber die Höhe des Kontos auch nach 
Abzug der genannten 6,2 Milliarden % — es verbleiben 
dann immer noch 17,6 Milliarden — muss doch Auf- 
sehen erregen, Besteht dech dieser Posten nicht mehr 
wie im Frieden aus Warenwechsela aus dem regulären 
Geschäft der Reichsbank, sondern sind es doch zumeist 
Schatzanweisungen des Reichs, die unter diesem Konto 
verbucht werden. Rechnet man hierzu den Umlauf von 
Darlehnskassenscheinen mit 8,7 Milliarden A, so kommt man 
auf eine sehr beträchtliche Summe schwebender Schulden. 
Der Notenumlauf ist auf 15,3 Milliarden #£ gestiegen, 
seine reine Golddeckung beträgt noch 15,9°/,. Es ist 
kein Wunder, wenn sich angesichts dieser Entwicklung, 
die sich ebenfalls bei weiterer Fortdauer des Krieges 
immer unerfreulicher zu gestalten droht, Stimmen erheben, 
die da fragen, ob auch in Zukunft unsere Kriegsfinan- 
rung sich weiter lediglich auf die Ausgabe von Kriegs- 
anleihen beschränken soll, oder ob es, um (unter vielen 
anderen Gründen) die Inflation endlich einmal zu be- 
kämpfen, nicht geraten sei, nach englischem Muster schon 
im Kriege zu ganz bedeutenden Vermögens- resp. Ein- 
kommenbesteuerungen überzugehen. Es würde damit viel 
Geld aus dem Verkehr gezogen werden, das in den 
Händen, in denen es heute sich befindet, preistreibend 
wirkt, wenn es kaufend zu Markte geht, und es würde ein 
Einhalten bei der Anhäufung ungeheuerer Schuldenlasten 
geben, die später — trotz aller Monopole und Finanz- 
truste —- ja in der Hauptsache doch nur durch sehr hohe 
Vermögensabgaben und Einkommensteuern hinwegge- 
räumt werden können. Die Einwände, dass wir die 
Kapitalbildung und Unternehmerlust im Kriege durch der- 
artige Abgaben nicht hemmen dürfen, erscheinen mir heute, 
auch angesichts des englischen Beispiels, nicht mehr durch- 
schlagend. — Bringt uns — was Gott verhüten möge — 
der- jüngste Friedensschritt kein Ende des Krieges, so 
wird man gut tun, zu überlegen, ob das vier Jahre hin- 
durch befolgte System der Kriegslinanzierung nicht modi- 
fiziert oder gewechselt werden muss. Justus. 
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Durch Ukraine und Krim. Von Dr. Fritz Wert- 
heimer. Stultgart 1918. Franck'sche Verlagshandlung. 
Preis geh. 3.20 Æ, geb. 4,50 . 

Vorwort. — Die sozialistische Republik Ukraine, — 

Die Reise nach Kiew. — Kiew. — Fahrt tiber Land. — 


Die ukrainische Staatsidee und ihre Träger, — Sozialistische 
Republik und Agrarfrage. — Die Lage der Zuckerindustrie, 
— Odessa. — Die deutschen Kolonisten und ihre Organi- 
sation. — Kolonisten am Dnjepr. — In der Krim: Auf 
der Britschka. — An der Südküste. — Sewastopol. — 


Bachtschi - Ssarai. — Tschufut- Kale. — Feodosia. — 
Russen, Deutsche und Tataren auf der Krim. — Die 
Ukraine des Hetmans. — Besuch bei Hetman Skoropadski. 
— Die Anfänge der „Ukrainisierung‘. — Skoropadski 
ukrainisiert sein Korps. — Im Kampf mit der Rada. — 
Die Gründung der Volksgromada. — Der Bauernkongress. 
— Die Hetmanswahl. — Regierung und Parteien, Männer 


und Massnahmen. 


DieBayerischen direkten Staatssteuergesetze nach 
der Reform 1918. Herausgegeben von Dr. August 
Fürnrohr, Rechtsanwalt in München. München, Berlin 
und Leipzig 1918, J. Schweitzer Verlag (Arthur 


Sellier). Preis 3.50 . 

Vorwort. — Inhaltsübersicht. — Einleitung. — Ge- 
setzestexte: Einkommensteuergesetz. — Grundsteuergesetz. 
— Haussteuergesetz. — Gewerbesteuergeseiz. — Kapital- 
rentengesetz. — Einführungsgesetz. — Umlagegeseiz, — 
Sachregister. 


Kommentar zum Umsatzsteuergesetz vom 26. Juli 
1918. Von Prof. Dr. jur. Fritz Stier-Somlo, Zweite 
vollständig veränderte Auflage des Kommentars über 
das Warenumsatzstempelgesetz. Berlin 1918. Verlag 
von Franz Vahlen. Preis 8 A. 

Abkürzungsverzeichnis. — Geschichtliche und all- 
gemeine Einführung nebst der Sicherungsverordnung vom 
2. Mai 1918. — Erläuterung des Umsatzsteuergesetzes vom 
26. Juli 1918. — Allgemeine Steuer auf Lieferungen und 
sonstige Leistungen. — Erhöhte Steuer auf Luxusgegen- 
stände. — Steuerberechnung und Verfahren. — Straf-, 
Uebergangs- und Schlußbestimmungen. 
DeutschlandsFriede und Freiheit und ihre dauernde 

Sicherung nach erdkundlichen, geschichtlichen, völki- 
schen, volkswirischaftlichen, wehrmachtlichen, bekannt- 
mäßigen, sittlichen und staatsrechtlichen Betrachtungen 
eines Kriegsfreiwilligen. Von Otto Heinrich Schmidt, 
Rechtsanwalt in Bretten i. B., Kriegsgerichtsrat und Leut- 
nant der Landwehr-Kavallerie I. Dresden und Leipzig 
1918. Globus, Wisscnschaftliche Verlagsanstalt. Preis 
1,80 c#. 

Die Umtriebsbestimmung im jährlich nachhaltigen 
Forstbetriebe.e Von Hans Hönlimger. Dresden 
und Leipzig 1917. Globus, Wissenschaftliche Verlags- 
anstalt. Preis 1,80 /. 

Auslandsdeutschtum und Uebergangswirtschaft. 
Von Albert Unter-Harnscheidt Berlin-Zehlendorf- 
West 1918, Reichsverlag Hermann Kalkoff. Preis 
2,25 A. 

Die wirtschaftlichen Folgen des Krieges für das Aus- 
landsdeutschtum. — Der Zusammenschluss der Auslands- 
deutschen. — Wirischaftsprobleme der Uebergangszeit. — 
Innere Massnahmen (Robstoffverteilung und -ausnutzung). 
— Wirtschaftliche Aussenpolitik (Aussenhandel und Valuta). 
— ‘Agrarpolitik. — Massnahmen zur Wiederbelebung 
unseres Aussenhandels (Transportfrage und freie Wirtschaft, 
Transportversicherungswesen, Kreditinstitute, Postalische 
und telegraphische Verbindungen, Schwarze Gegenlisten, 


Entschädigung für Kriegsverluste). — Diplomatische und 
konsularische Vertretung. — Rechtsschutz. — Werbe- 
tätigkeit. — Schlusswort. 


Sonderheft des Jahrbuchs für Verkehrswissen- 
schaft 1917. Herausgeber: Adolf Goeth, Hamburg, 
Dr. jur. J. Sebba, Königsberg. Preis 3,—c#, 


Ohne Ausfallbürgschaft, — Die Russen, — Glossen 
zum Wirtschaftskrieg. — England und sein Reich, — 
Zuschrift. 


Die Kuxe im Bank- und Börsenverkehr. Von Rechts- 
anwalt Dr. jur. Werneburg, Cöln. Hannover 1918. 
Rechts-, Staats- und - Sozialwissenschaftlicher Verlag 
G. m. b. H., Preis 5,60 M, 

Rechtsnatur des Kuxscheines. — Begriffe und Wesen 
der Blankozession. — Die Verwendung von Blankozessi- 
onen zur Uebertragung von Kuzen. — Die Blankozession 
als Mittel der Verpfändung oder Beleihupg (Lombardierung) 


Verantwortlich für den redaktionellen Teil Dr. iur. Paul Ertel-Berlin, 
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des Kuxes. — Die vertragswidrige Ausfüllung und Weiter- 
gabe der Kuxblankozessionsurkunde seitens ds Erstin- 
habers (der Bank). — Die Kuxe im Börsenverkehr. — 
Die Kuxe im Depotgesetz. — Der Kuxkanf. — Die rechts- 
geschäftliche Verpfändung und Pfändung des Kuxes. — 


Sozialistische Monatshefte. Herausgeber Dr. J. Bloch. 
Berlin 1918. Verlag der Sozialistischen Monatshefte 
G. m. b, H. Preis 1,20 M. 

Preußische Wablreform. Von Wolfgang Heine. — 
Englands Knock out-Politik gegen Frankreich und Deutsch- 
land. Von Dr. Ludwig Quessel. — Die Einheit Rußlands, 
Von Hermann Kranold. — Vollmar. Von Max Schippel. 
— Eindrücke aus Kowno. Von Bruno Tant. 


Das Kriegsteilnehmer-Schutzgesetz vom 4. August 
1914, mit den Ergänzungsgesetsen, mit kurzen Erläute- . 
rungen gemeinfaßlich und für die Zwecke des vater- 
ländischen Unterrichts bei der Truppe und des Volks- 
unterrichts dargestellt unter Abdruck des Geseizeswort- 
Jautsvon Oberlandesgerichtsrat, Geh. Justizrat Dr. Graz an 4 
Dozent an der Handelshochschule Cöln. Leipzig 1918. 
G. A. Gloeckner Verlag. Preis 0,40 M. 


Die Geschäftsaufsicht. Bekanntmachungen des Bun- 
desrats über die Geschäftsaufsicht zur Abwendung des 
Konkurses vom 8. August 1914 und 14. Dezember 1916, 
Gemeinfaßlich dargestellt unter Abdruck des Gesetzes- 
wortlauts und mit Mustern. Von Oberlandesgerichtsrat, 
Geh. Justizrat Wieruszowski, Dozent an der Handels- 
hochschule Cöln. Leipzig 1918. G. A. Gloeckner, 
Verlag für Handelswissenschaft. Preis 0,80 M. 


Das Mietrecht im Kriege, insbesondere die Bekannt- 
machungen des Bundesrats „Zum Schutze der Mieter“ 
vom 28. Juli 1917 und über das Kündigungsrecht der 
Hinterbliebenen von Kriegsteilnehmer vom 7. Oktober 
1917. Mit kurzen Erläuterungen gemeinfaßlich und für 
die Zwecke des vaterländischen Unterrichts bei der 
Truppe und des Volksunterrichts dargestellt unter Ab- 
druck des Gesetzeswortlauts und mit Mustern. Von 
Oberlandesgerichtsrat, Geh. Justizrat Dr. Graven, Do- 
zent an der Han jelshochschue Cöln. Leipzig 1918, 
G. A. Glöckner Verlag. Preis 0,60 M. 

Das Blankett als Willenserklärung. Von Dr. Hans 
Zwirner. Berlin 1918. Verlag von Puttkammer 
& Mühlbrecht. Preis 4 3.—. 

Einleitung: Geschichtlicher Rückblick. — Wirtschaft- 
liche Bedeutung des Blanketis. — Rechtliche Natur des 
Blanketts. — Rechtliche Stellung des Blankozeichners. — 
Der Ausfüllungsvertrag Entstehung der Schuldverbindlich- 
keit des Ausstellers. — Die Haftung des Ausstellers, — 
Schlusswort. 

Jahrbuch des Zentralverbandes deutscher Kon- 
sumvereine. 10. Jabrgang 1918. Herausgegeben im 
Aufirage des Vorstandes des Zentialverbandes deutscher 
Konsumvereine von dessen Mitglied Heinrich K uf. 
mann. Hamburg 1918. Verlagsgesellschaft deutscher 
Konsumvereine. Preis für 2 Bände £ 20.—. 

Vorwort. — Die Massnahmen zur Sicherung der 
deutschen Volksernährung im Kriegsjahr 1917, — Wirt- 
schaftliche Kämpfe der Genossenschaften. — Die deut- 
schen genossenschaftlichen Zentralverbände, — Der Stand 
der deutschen Konsumgenossenschafisbewegung am 1. Ja- 
nuar 1918. — Der Zentralverband deutscher Konsum- 
vereine. — Tabellenwerk zu Kapitel III. IV. V, VL — 
Berichte der Unterstützungskasse des Tarifamtes, — Ab- 
rechnung und Vorschläge. — Liste der Teilnehmer am 
15. Genossenschaftstage. — Generalversammlungs- und 
andere Berichte, 

Band II. Berichte über die Entwickelung der ein- 
zelnen Revisionsverbände nebst den Statistiken über die 
Geschäftsergebnisse der angeschlossenen Genossenschaften 
die Tätigkeit von Einkaufsvereinigungen und die Ver- 
bandlungen der Verbandstage, — ‘Verzeichnis der Ver- 
bandsvereine. — Zusammenstellung der Gegenstände, die 
die Verbandstage der Revisionsverbände beschäftigt haben. - 
— Liste der Kedner, 


— 
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Tenn Bergbau-Aktien-Grollal 


Dort mund. 
Die Aktionäre unserer Gesellschaft werden zur 
diesjährigen 


ordentlichen Generalversummlung 


Donnerstag, den 31. Oktober d. J., nachmittags 6 Uhr, 
in das Verwaltungsgebäude zu Dortmund, Goldstr. 14, 
eingeladen. 
Zur Teilnahme an dieser Gencralversammlung sind 
die-Aktien bis zum 23. Oktober d. J. einschließlich 
in Berlin bei der Berliner Handelsgesellschaft, 
Bank für Handel und Industrie, 


Frankfurta M., bei der Deutschen Bank, Fil. Frankfurt a. M., 

Dresdner Bank, 

Filiale der Bank für Handel und 
Industrie, 

Hamburg bei der Deutschen Bank, Filiale Hamburg, 

Dresdner Bank. 

Filiale der Bank für Hındelund Industrie, 


* ” * 


S A 5 „ Deutschen Bank, 

š A „ „ Dresdner Bank, 

S „ „dem Bankhause C, Schlesinger-Trier & Co., 
„ Köln „ „ Bankhause Sal. Oppenheim jr. & Cie., 
1 „ „ A. Schaaf hausen'schen Bankverein A.-G, 
* 


1 

„ Elberfeld bei dem Bankhause v. der Heydt-Kersten & Söhne, 

„ Dortmund bei der Essener Credit-Anstalt, 

7 £ „ „ Gesellschaftskasse 

egen Empfangsbescheinigung zu hinterlegen. 

Tagesordnung: 

1. Vorlage des Geschäftsberichbes und der Vermögens- 
aufstellung nebst Gewinn- und Verlustrechnung túr 
das Geschäftsjahr 1917/18. 

2. Bericht der Rechnungsprüfer. 

3. Beschlußfassung über die Genchmigung der Ver- 
mögensaulstellung nebst der Gewinn- und Verlust- 


cr 
* 
1 


rechnung sowie über die Verwendung des Rein- 
gewinnes. 

4. Beschlußfassung über die Entlastung des Aufsichts- 
rates und des Vorstandes. 


5. Wahl von drei Rechnungsprülern und zwei Stell- 
vertretern für das Geschäftsjahr 1918/19. 

6. Beschlußfassung über eine vollständige Umgestal- 
tung des Statuts, die außer einer großen Anzahl 
von redaktionellen Aenderungen folgende, Punkte 
betreffen soll: I. a) zu $ 9: Der Vorstand soll 
immer aus mehreren Mitgliedern bestehen. Die 
Bestellung der Prokuristen wird an anderer Stelle 
geregelt ($ 16e); b) zu § 14: Die außerordentliche 
Gencralversammlung zur Ersatzwahl von Aufsichts- 
zatsmitgliedern ist zu berufen, wenn deren Zahl 
unter fünf sinkt; c) zu $ 15: Die Aufsichtsrats- 
protokolle sind nur vom Vorsitzendem oder dessen 
Stellvertreter zu vollziehen. Beschlüsse des Aul- 
sichtsrats können durch schriftliche oder tele- 
graphische Abstimmung auch ohne Zweidrittel- 
mehrheit gefaßt werden; d) zu $ 16: Dem Auf- 
sichtsrat sollen folgende Befugnisse zustehen: a) Be- 
schlußfassung über den Kirwerb, die Veräußerung 
oder Verpfändung von Grundstücken, b) die Ge- 
nehmigung für Neubauten, Umbauten und Neuan- 
lagen in Gesamthöhe von mehr als 100 000 M., 
c) die Genehmigung zu Pacht- und Mietsvortsägen 
für eine Dauer von mehr als fünf Jahren, d) die 
Genehmigung zur Ausgabe von Schuldverschrei- 
bungen, die Genchmigung zur Bestellung von 
Prokuristen, f) die Befugnis, durch ehr oder mehrere 
seiner Mitglieder Einsicht in alle Schriltstücke und 
Bücher zu nehmen und Kassenprüfungen abzu- 
halten, von denen mindestens eine außerordentliche 
jährlich stattfinden muß, g) die Feststellung sämt- 
licher Vorlagen für die Generalversammlung, h) die 

(Fortsetzung nebenstehend) 


Genehmigung zur Errichtung von Zweigniederlas- 
sungen; e) zu $ 17: Die ordentliche Generalversamm- 
lung soll innerhalb der ersten sechs Monate des 
Geschäftsjahres in der Regel am Sitze der Gesell- 
schaft stattfinden. Die Bekanntmachung der Ge- 
meralversammlung braucht erst 19 Tage vorher zu 
erscheinen. Ueber die Anerkennung von Voll- 
machten soll im Zweifel der Vorsitzende der Ge- 
neralversammlung entscheiden. Die Vertretung ju- 
ristischer Personen soll durch einen gesetzlichen 
Vertreter oder durch einen Prokuristen zulässig 
sein; D zu $ 18: Die Bestimmungen über den Vor- 
sitz sollen erweitert werden. Der Vorsitzende be- 
stimmt die Form der Abstimmung. Bei Wahlen soll 
engere Wahl stattfinden, falls im ersten Wahlgange 
die unbedingte Mehrheit nicht erreicht wird; g) zu 
§ 20: Die Vorlegung der Bilanz, der Gewinn- und 
Verlustrechnung und des Geschäftsberichts hat in 
den ersten sechs Monaten des Geschäftsjahres 
stattzufinden; h) zu 21: Der Aufsichtsrat soll 
7% des als Gewinnanteil an die Aktionäre zu ver- 
teilenden Betrages, abzüglich der Vordividende von 
4% erhalten. 2. Jis sollen in Wegfall kommen die 
Bestimmungen des Statuts, die sich aus dem Ge- 
setze ergeben, sowie ferner die Vorschriften über 
Ausreichung der Dividendenscheine ($ 5 Abs. 3), 
Winterlegung von Aktien dureh den Vorstand (5 12), 
Gewährung von Rubegehältern ($ 13 Abs. 3), Hin- 
terlegung von Aktien durch die Aufsichtsratsmit- 
glieder ($ 14 Abs. 4), Befugnis der Generalversamm- 
lung untet gossen Voraussetzungen über Erwerb, 
Veräußerung, Pachtung, Verpachtung und Ver- 
pfändung von Immobilien, Bergwerkseigentum und 
Gerechtsame, über Neubauten, Anlagen, Anschaf- 
fungen und Betriebserweiterungen, sowie über Auf- 
nahme von Anleihen zu beschließen. ($ 19 Abs. 2, 
Nr. 4, 5, 6), die einzelnen Befugnisse der Rech- 
nungsprüfer (zu vergl. $$ 19 und 20), die Aus- 
zahlung der Dividenden ($ 21 Abs. 4), die Behand- 
lung und Verwendung der Reservefonds ($ 22), 
die Auflösung der Gesellschaft (§ 23). 
7. Wahlen zum Aufsichtsrat. 
Dortmund, den 28. September 1918. 
Der Aufsichtsrat: 


Robert Müser, 
} Geheimer Kommerzienrat. 
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Bei der heute Öffentlch bewirkten Auslosung der am 
1. April 1919 zur Rückzahlung gelangenden Serie der auslos- 
baren 5prozentigen Schatzanweisungen des Deutschen 
Reichs von 1914 (I. Kriegsanleihe) ist die Serie X 
gezogen worden. Die Besitzer der zu dieser Serie gehörigen 
Schatzanweisungen werden aufgefordert, die am 1. April 1919 
fälligen Nennbeträge dieser Schatzanweisungen gegen Quittung 
und Rückgabe der Schuldurkunden und der nach dem Zeitpunkt 
der Rückzahlung fällig werdenden Zinsscheine Nr. 10 bis 12 
bei der Königlich Preussischen Staatsschulden-Tilgungskasse 
in Berlin W8, Taubenstr. 29, zu erheben, Diese Kasse ist 
werktäglich von 9 Uhr vormittags bis 1 Uhr nachmittags ge- 
öffnet. Die Einlösung geschieht ausserhalb Berlins auch bei 
sämtlichen Reichsbankhauptstellen und Reichsbankstellen. Die 
Wertpapiere können schon vom 1. März 1919 ab diesen Stellen 
eingereicht werden, die sie der Königlich Preussischen Staats- 
schulden-Tilgungskasse zur Prüfung vorzulegen und nach der 
Feststellung die Auszahlung vom 1. April 1919 ab zu bewirken 
haben. Der Einlösungsbetrag kann bei den Vermittlungsstellen 
ausserhalb Berlins nur dann mit Sicherheit am Fälligkeitstage 
abgehoben werden, wenn die Schatzanweisung der Vermittlungs- 
stelle wenigstens 1 Woche vorher eingereicht wird. Der Be- 
trag der etwa fehlenden Zinsscheine wird vom Kapital zurück- 
behalten. Mit dem Ablaufe des 31. März 1919 hört die 
Verzinsung der ausgelosten Schatzanweisungen auf. 
Vordrucke zu den Quittungen werden: von sämtlichen Ein- 
lösungsstellen unentgeltlich verabiolgt. 


Berlin, den 5. Oktober 1918. 
Reichsschuldenverwaltung. 
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